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La Bolsa da vía libre a las 
acciones de doble voto 


Las denominadas acciones de lealtad permiten premiar a accionistas que mantengan sus títulos 2 años 


ws La receta 
SE de ACS 
A EA es Turner 


DES y Abertis 


Start Up 


Centauros, un 
perfil ideal para el 
mercado español 


Sánchez en 
punto muerto 


Mapfre recupera el 


liderazgo que le quitó 


Mutua en autos 


Así es la negociación 
de la reforma fiscal 
que la UE pide para 
liberar ayudas ри 


ZTE gestionará la red 
de cable de Euskaltel, 
R y Telecable i 


Las 'Big Tech' pierden 
brillo en Bolsa en una 
violenta rotación рл 


Iberclear y un grupo de tra- 


las cotizadas puedan activar mar las ОРУ. 


ya estas acciones de lealtad. 
bajo, con participación delos Son títulos de doble voto que 
principales miembros del promueven la inversión a 
mercado, trabajan para que medio plazo y pueden ani- 
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En Europa, existen en Francia 
e Italia, y las aplican empresas 
como Renault y L'Oréal 


Grenergy, Audax y Airtificial 
yarecogen en sus estatutos 
la posibilidad de estos títulos 


España, el paraíso de los hedge fund: 10 opas en 3 meses 


Naturgy y Sonatrach 


firman la paz en gas 
con 1 megacontratós 


Superan diferencias 
pasadas y pactan 
contratos por 3.000 
millones al año р; 


Francisco Reynés, 
presidente ejecutivo 
de Naturgy. 


La importancia del gas 
argelino para España 


Joe Biden renuncia y da su 


| Joe Biden 
ha cedido 
a la presión 
en las filas 
demócratas. 


apoyo a Kamala Harris 


ENTREVISTA CON ÁNGEL ESCRIBANO 


“Queremos 
aumentar 
nuestra 
participación 
en Indra” 


Ángel Escribano, presidente de { 
Escribano Mechanical & Engineering. £ 


Javi Martínez 


El consenso no es habitual para nombrar 
gobernador del Banco de España 


Por Salvador Arancibia 
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Editorial 


Velocidad de vértigo en 
las elecciones de EEUU 


uedan poco más de tres meses para unas elecciones en 

Estados Unidos que pueden ser fundamentales para el 

devenir global y cuyos acontecimientos internos han al- 
canzado una velocidad de vértigo en las últimas semanas. La 
histórica decisión del presidente de EEUU, Joe Biden, de anun- 
ciar ayer que no aceptará su nominación como candidato del 
partido demócrata responde a la situación de su formación en 
las encuestas, a las evidentes muestras de fatiga que ha presenta- 
do en los últimos eventos en los que ha participado, especial- 
mente en el debate con Donald Trump, y al clamor que se había 
instalado entre sus compañeros de partido y grandes donantes 
para que diera un paso a un lado. Biden ha sido un presidente 
con el que la economía norteamericana ha registrado buenos re- 
sultados, que trató de enderezar la gestión de la pandemia y que 
fue un bálsamo para las relaciones entre Estados Unidos y la 
Unión Europea, especialmente con la guerra en Ucrania. Ayer 
apoyó públicamente a su vicepresidenta, Kamala Harris, en la 
sucesión que se abre, y que tendrá que quedar cerrada en la con- 
vención de Chicago del mes que 
viene, en un partido demócrata 


donde anidan muy diferentes Biden ha respaldado 
sensibilidades. a Harris como 

Queda por ver el impacto que Candidata a poco 
tendrá este relevo en una carre- más de tres meses 


ra electoral que se vio sacudida 
por el intento de asesinato el pa- 
sado 13 de julio de Donald 
Trump, quien después, espoleado por los sondeos electorales, 
pudo mostrar en la convención nacional republicana celebrada 
en Milwaukee la semana pasada el control absoluto que maneja 
del partido. En estos mismos días ha conocido decisiones judi- 
ciales que despejan un camino hacia las elecciones de noviem- 
bre que hace unos meses parecía muy complicado de atisbar. 
Sin las reticencias de legislaturas anteriores, el partido republi- 
cano parece cada vez más hecho ala medida de su candidato. La 
convención republicana sirvió para encumbrar a J. D. Vance, no 
sólo como candidato a vicepresidente, sino también como un 
posible sucesor. Es un defensor de posturas aislacionistas y 
comparte las críticas al comercio global de Trump, así como la 
línea dura con respecto a la inmigración. Son principios muy 
alejados a la defensa del libre comercio que ha sido tradicional 
en el partido republicano. Hasta hoy, las encuestas en los esta- 
dos clave en las elecciones de EEUU son muy propicias para 
Trump, pero el tablero político se ve nuevamente zarandeado. 


Una fiscalidad que 
ayude al crecimiento 


|. os fondos Next Generation y el plan de recuperación de la 


de las elecciones 


UE están llamados a modernizar la economía de los países 

receptores con el cumplimiento de una serie de hitos. Para 
el próximo desembolso de 7.200 millones de euros una de las 
cotas a superar es la de una reforma fiscal. A la espera de ver có- 
mo concluyen las negociaciones entre Bruselas y el Gobierno, 
cabe plantearse cuál debería ser la orientación que se diera a es- 
tas iniciativas, dentro de un modelo donde se han sucedido di- 
versos parches durante la última década. Este hito podría servir 
para buscar una fiscalidad que prepare al país para los años 
complejos que pueden venir en un marco de retorno alos objeti- 
vos de déficit püblico por parte de las autoridades europeas, con 
una deuda muy elevada, con un problema de productividad y 
con un escenario geopolítico adverso para economías muy 
abiertas al exterior -más la amenaza creciente de guerras co- 
merciales y una tensión bélica palpable-. Los aumentos de los 
ingresos tributarios que presenta el Ejecutivo como un logro, así 
como la progresiva reducción del déficit püblico -aün insufi- 
ciente- no se han producido porque el Gobierno haya tomado 
algunas delas medidas que le plantean las autoridades europeas 
ylosorganismos supervisores, sino por el repunte dela recauda- 
ción generado por la escalada inflacionista aún no controlada 
del todo. Además, buena parte de las iniciativas fiscales de estos 
años han aumentado la carga de las empresas y el empleo, un 
elemento que puede generar un efecto bumerán en caso de que 
cambien los vientos económicos. 
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La integración tecnológica de Masorange 


Masorange, el lider del mercado es- 
pañol por volumen de clientes -con 
más de 30 millones de accesos acti- 
vos de telefonía móvil, 7,3 millones 
de clientes de banda ancha fija y 2,3 
millones de usuarios de servicios de 
televisión de pago- ,tiene una im- 
portante tarea interna de integra- 
ción que acometer en los próximos 
años. No sólo se trata del ingente co- 
metido de integrar los equipos hu- 
manos y crear una nueva cultura 
corporativa que no sea ni la de Oran- 
geni la de MásMóvil, sino la de Ma- 
sorange, una tarea que seguro que 
no vaa ser sencilla dadas las impor- 
tantes diferencias existentes entre 
las dosorganizaciones fusionadas. 
Además, el grupo debe acometer 
unaimportante actividad pendiente 
de integración tecnológica porque 
de ella dependen, en gran medida, 
las multimillonarias sinergias que 
darán sentido económico ala tran- 
sacción financiera más importante 
de la historia de las telecomunica- 
ciones españolas. Una tarea en la 
que se trata de hacer más con menos 
gasto. No en vano, las sinergias ini- 
ciales previstas, de 450 millones de 
euros anuales a partir del cuarto afio 
de laintegración, se ampliaron re- 
cientemente, hasta 490 millo- 
nes/año, una vez que fusionadas 
ambas firmas se pudieron estudiar 
con verdadero detalle las partidas 
una auna. Una parte importante del 
ahorro de costes procederá de la in- 


tegración de sistemas, que en el caso 
de Masorange es especialmente he- 
terogénea, yaque MásMóvil acome- 
tió en los últimos años de su corta 
historia una gran cantidad de adqui- 
siciones de otras entidades menores. 
Pero otra parte importante de esos 
ahorros, probablemente la más sig- 
nificativa, provendrá de las sinergias 
dered. Y dentro de ese segmento, 
Masorange deberá decidir qué hace 
con sus centros de gestión de red, ya 
que dispone de uno de Orange y otro 
de MásMóvil. Por eso es importante 
el acuerdo con ZTE, ya que despeja 
la incertidumbre sobre el futuro de 
las redes de cable, las más anticuadas 
del grupo y que irán reduciendo su 
изо poco a poco. 


Mapfre y Mutua, 
rivalidad en autos 


Segün Icea, el servicio de estadísti- 
cas y estudios del sector seguros, en 
el primer semestre VidaCaixa, filial 
de CaixaBank, se mantuvo como lí- 
der del seguro espafiol con primas 
de 6.171 millones de euros (-1,4%), 
reduciéndose así la ventaja sobre 
Mapfre, que subió un 0,8% hasta 
4.601 millones. En tercer lugar se si- 
tuó Mutua Madrileña, que sigue cre- 
ciendo fuertemente (10,926) y roba 
cuota de mercado, al alcanzar pri- 
mas de 3.951 millones. En el deterio- 


Naturgy y Sonatrach entierran 
el hacha de guerra 


Después de dos años detira y aflo- 
ja y fuertes tensiones empresaria- 
les, que incluso llegaron al nivel 
político y diplomático entre Espa- 
fiay Argelia, Naturgy y Sonatrach 
ultiman un acuerdo de precios 
paralos suministros de gas. A pe- 
sar de los desencuentros -muy re- 
levantes desde 2022, por la crisis 
diplomática por el conflicto del 
Sáharay por cómo Espafia había 
virado sorpresivamente en su 
postura con Marruecos-, las dos 
empresas han sabido superponer 
la lógica comercial y económica 
aotros factores. Naturgy y Sona- 
trach, como socios históricos que 
son, están condenados a enten- 
derse. Por su propio interés em- 
presarial y por el de los países alos 
que representan. Argelia es el pri- 
mer suministrador de gas a Espa- 
fia. Aunque en 2022, en plena tri- 
fulca política, perdió ese puesto 
en favor de EEUU, Argelia ha 
vuelto a ocupar su puesto en el 
podio. Sonatrach, además, es el 
primer proveedor de gas de Na- 
turgy. Esta empresa, a su vez, es 
uno delos principales clientes de 
Sonatrach. Loslazos van incluso 
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más allá de un puro trasiego de 
moléculas de gas. Sonatrach tiene 
un 4% de Naturgy, como com- 
pensación, hace años, de un arre- 
glo en la revisiones de las tarifas 
delos suministros. Sonatrach y 
Naturgy por otra parte compar- 
ten el accionariado de Medgaz, el 
gran gasoducto que abastece de 
gas argelino a España. Un acuer- 
do de precios entre ambos grupos 
es bueno paratodos, y cuanto más 
estable y duradero, mejor. 


rado segmento del automóvil, 
Mapfre logró recuperar el liderazgo, 
aunque por la mínima: en el primer 
semestre captó 1.197 millones en pri- 
mas (+5,7%) con una cuota de mer- 
cado del 17,95%, superando ligera- 
mente a Mutua Madrileña (+18,1%), 
que volvió ala segunda posición con 
primas de 1.186 millones euros y 
cuota de 17,78%. El segmento de au- 
tomóviles fue el que peorse compor- 
tó en 2023, experimentando una caí- 
da del beneficio del 66% hasta 170 
millones de euros, que contrasta con 
la caída del 1,7% para todo el sector, 
queregistró 5.456 millones de bene- 
ficios. Por eso, su contribución a los 
beneficios sectoriales pasó del 9,2% 
al 3,1%. La brusca caída se debió al 
aumento de la siniestralidad y alos 
costes por lainflación. Ello ha obli- 
gado ala mayoría de entidades asu- 
bir precios este año, lo que favorece a 
Mutua, cuyas campañas siguen sien- 
do muy agresivas. Del total de pri- 
mas generadas por Grupo Mutua 
Madrileña, el 17,5% se canalizó a tra- 
vés de SegurCaixa Adeslas, sociedad 
conjunta con CaixaBank. 


España, paraíso de 
las opas en 2024 


Enlos últimos tres meses, se han 
anunciado diez ofertas públicas de 
adquisición (opas) sobre empresas 
cotizadas en el mercado español, en 
una demostración de lareactivación 
de las fusiones y adquisiciones 
(M&A) tras dos años de estanca- 
miento. En algunos casos, se trata de 
transacciones meditadas hace tiem- 
po y que ahora ven la luz, como la 
oferta de BBVA por Sabadell. En 
otras operaciones, el final de las su- 
bidas de tipos de interés da más visi- 
bilidad alos compradores, como en 
las propuestas de adquisición de las 
inmobiliarias Arima y Lar España. 
También hay movimientos oportu- 
nistas para aprovechar valoraciones 
atractivas, como en la negociación 
que mantiene Brookfield para ha- 
cerse con Grifols. Reflejo de la mejo- 
ra del entorno es que hay varias si- 
tuaciones competitivas, como la 
guerra de opas por Ercros, la pelea 
recién concluida para tomar el con- 
trol de Applus y la aparición de Sko- 
da para intentar descarrilar la opa de 
Magyar Vagon sobre Talgo. Esta ola 
de opas es un paraiso para los fondos 
especializados en arbitraje de fusio- 
nes y adquisiciones, pero reabre una 
clara tendencia en España de pérdi- 
da de empresas cotizadas, ya que el 
número de firmas que son excluidas 
de Bolsa no se ve compensado con el 
de las salidas al parqué. En lo que va 
de 2024, sólo Puig ha logrado sacar 
adelante su OPV. Es de esperar que 
la euforia también llegue a los inver- 
sores bursátiles y puedan saltar al 
mercado público de capitales otras 
firmas que aguardan su turno. 
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Naturgy y Sonatrach firman la paz 
con contratos multimillonarios de 
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NUEVOS PRECIOS/ La primera gasista española у el grupo argelino entierran el hacha de guerra. Pactan 
contratos de 3.000 millones al año, revisiones estables de precios y un nuevo marco de entendimiento. 


Miguel Á. Patiño. Madrid 
Naturgy, la primera gasista 
en España, está a punto de se- 
llar un nuevo acuerdo de pre- 
cios de gas con el monopolio 
argelino estatal Sonatrach, su 
principal proveedor. 

Ambos grupos ultiman un 
pacto que fija definitivamen- 
te el precio de los suministros 
de 2023 de forma retroactiva 
y el de los de 2024. Además, 
se empiezan a establecer los 
criterios para revisiones de 
2025 a 2027. Así lo explican 
fuentes del mercado energé- 
tico. Naturgy declina hacer 
comentarios. 

Se pondrá fin así a años de 
tensas negociaciones para 
unos contratos que según 
precios actuales se elevan a, 
al menos, 3.000 millones de 
euros anuales y que, depen- 
diendo de determinados 
ajustes para compensar la vo- 
latilidad y otros factores, po- 
drían moverse en una hor- 
quilla de entre 3.000 y 5.000 
millones. 

Al margen de los precios, lo 
relevante es que este acuerdo 
recompone la confianza co- 
mercial entre Naturgy y So- 
natrach, y entre España y Ar- 
gelia, totalmente desbaratada 
cuando una serie de aconteci- 
mientos provocaron graves 
encontronazos y una agria 
desconfianza. 

Para entenderlo hay que 
remontarse a 2020 cuando, 
en pleno Covid, y con los pre- 
cios del gas por los suelos, 
Naturgy selló revisiones a la 
baja. Todo se torció en 2022, 
cuando en las revisiones pe- 
riódicas de precios, y ya con 
el gas disparado por la guerra 
de Rusia contra Ucrania, So- 
natrach exigió fuertes subi- 
das. 


Problema del Sáhara 

Las interferencias políticas 
hicieron el resto. Las nego- 
ciaciones del gas, de por sí di- 
fíciles, tuvieron momentos 
críticos cuando el Gobierno 
español de Pedro Sánchez 
dioun giro diplomático histó- 
rico y apoyó a Marruecos en 
el conflicto del Sáhara y el 
Frente Polisario, en contra de 
Argelia. 

Este país llegó a retirar a su 
embajador en Espafia. En 
medio de esa maraña de con- 
flictos, las negociaciones en- 
tre Naturgy y Sonatrach se 
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En Іа imagen, sede del grupo gasista Naturgy. 


CINCO BCMS 


Los contratos de 
Naturgy con 
Sonatrach se remon- 
tan a hace décadas, 
contemplan suminis- 
tros de unos 5 bcm al 
año (5.000 millones 
de metros cúbicos) 
en forma de take or 
pay. Aunque no se 
retiren, se tiene que 


pagar. 


El acuerdo sella 
precios de 2023 y 
2024 y sienta la base 
para revisar precios 
de 2025 a 2027 


demoraron meses e incluso 
hubo momentos de bloqueo. 
Solo se consiguió llegar a un 
acuerdo temporal en mitad 
de un recelo absoluto entre 
las dos partes. Así, en lugar 
de establecer revisiones esta- 
bles para dos o tres años, co- 
mo se había hecho siempre, 
Naturgy y Sonatrach acorda- 
ron solo la revisión para 
2022. 

El acuerdo llegó en octubre 
y establecieron precios para 
lo que iba de año (de forma 
retroactiva) y lo que quedaba 
de ejercicio. Quedaron en se- 


Por qué es tan importante 
el gas argelino para España 


Miguel Á. Patiño. Madrid 
Argelia, a través de Sona- 
trach, su monopolio estatal, 
es vital para la seguridad 
energética en España. No 
solo es el primer suminis- 
trador de gas de Naturgy. 
También es el primer su- 
ministrador de gas a Espa- 
ña. 

Los contratos en vigor 
entre Naturgy y Sonatrach 
-cuyos precios se revisan 
periódicamente- fueron 
firmados hace más de 20 
años con vigencia hasta 
2030 para unos 5 bcm 


guir negociando el precio de- 
finitivo para 2023, para el que 
temporalmente se fijó un 
preacuerdo inestable. En ese 
momento, el escepticismo 
entre las dos empresas era 
tan mayúsculo que solo con- 
siguieron sellar precios defi- 
nitivos para un año, práctica- 
mente a ejercicio vencido. 
Ahora, el nuevo acuerdo 
vuelve al esquema de los bie- 
nios o los trienios, sin tanta 
demora como en 2022. El 
nuevo acuerdo, que refleja la 
moderación de precios que se 
está produciendo en el mer- 


(5.000 millones de metros 
cübicos) al afio. Son com- 
promisos firmes de volu- 
men, tanto de suministro 
para Sonatrach, como de 
retirada obligada de gas pa- 
ra Naturgy. 


Lo pagas sío sí 

Es lo que se conoce como 
take or pay (se pagan aun- 
que no se usen). Solo los 5 
bcm de Naturgy equivalen 
al 1596 de lo que consume 
España. Un problema con 
esos contratos es un pro- 
blema para la economía na- 


cado internacional del gas, 
establece definitivamente los 
precios de 2023 y los de 2024. 


Acuerdos a largo plazo 

Además, sienta parámetros 
para negociar el periodo 
2025-2026 o incluso del pe- 
riodo 2025-2027. El acuerdo 


cional. Sonatrach suminis- 
tra también a otras empre- 
sas, por metanero y por el 
gasoducto Medgaz. En 
2022, en plena tensión di- 
plomática España-Argelia 
por Marruecos y el Sáhara, 
EEUU adelantó a Argelia 
como primer suministra- 
dor de gas a España (cuota 
del 28% de EEUU frente al 
23% de Argelia). En 2023 y 
lo que va de 2024, Argelia 
vuelve a ser el primer sumi- 
nistrador (cuota del 29% en 
todo 2023 y del 37% en lo 
que va de 2024). 


de precios del gas es muy re- 
levante a nivel empresarial y 
también político. 

Para Naturgy, supone un 
respaldo a su estrategia en el 
aspecto posiblemente más 
crítico del grupo: los suminis- 
tros de gas. 


Solidez tras la opa de Taga 
Ocurre en un momento en el 
que la empresa necesita de- 
mostrar su solidez tras la agi- 
tación de los últimos meses, a 
raíz de la opa que pretendía 
lanzar el grupo de Emiratos 
Arabes Taga y que había esta- 
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Así es el socio 
argelino: duro de 
roer pero fiable 


La relación entre Naturgy 
y Sonatrach es, con 
diferencia, la más 
compleja del panorama 
energético español porque 
al factor puramente 
económico se añaden 
ingredientes políticos y 
diplomáticos. La relación 
se remonta a los años 70 
del pasado siglo, cuando 
se firmó el primer acuerdo 
de suministro. Argelia se 
convirtió en el primer 
suministrador de gas a 
España (ver información 
adjunta). Los lazos se 
fueron estrechando con la 
construcción de dos 
gasoductos entre Argelia 
y España. Primero el del 
Magreb (que atraviesa 
Marruecos) y luego el 
Medgaz, a través del 
Mediterráneo. En 50 años, 
ha habido muchos 
encontronazos, pero 
Argelia siempre ha sido un 
suministrador fiable. 
Jamás ha cortado el gas a 
España. En ese medio siglo 
ha habido dos grandes 
peleas. En 2011, tras un 
gran desacuerdo en 
precios, Naturgy y 
Sonatrach tuvieron un 
arbitraje que terminó 
ganando Sonatrach. Se 
saldó dando entrada a 
este grupo en Naturgy, 
con un 4%, que mantiene. 
Más crítico aún fue el año 
2022, cuando el Gobierno 
español dio un giro 
histórico y decidió apoyar 
a Marruecos en el 
conflicto del Sáhara y el 
Frente Polisario, en contra 
de Argelia. La tensión 
diplomática estalló y 
salpicó la relación gasista. 
A pesar de la enorme 
tensión, Sonatrach nunca 
ha cortado el suministro 
de gas a España, lo que le 
convierte en un socio duro 
para negociar pero fiable 
en seguridad energética. 


do negociando, sin éxito, con 
los accionistas de Naturgy 
(Caixa, CVC y GIP). 

Esa opa, que se ha frustra- 
do de momento, dio lugar a 
todo tipo de conjeturas. En- 
tre ellas, que Argelia, enfren- 
tada políticamente a Emira- 
tos, podría llegar a cortar el 
suministro a España si Na- 
turgy caía en manos de Taqa. 
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Escribano: “Queremos aumentar 
nuestra participación en Indra” 


ENTREVISTA ÁNGEL ESCRIBANO Presidente de Escribano/ La empresa familiar de Defensa considera su entrada 
en Indra una inversión “estratégica” y no financiera para poder participar en el campeón nacional. 


Carlos Drake. Madrid 
La empresa familiar Escriba- 
no Mechanical & Enginee- 
ring sorprendió el año pasado 
cuando irrumpió en el capital 
de Indra con un 3%, aunque 
con la ambición de alcanzar el 
10% a finales de 2023, tal co- 
mo adelantó este periódico. El 
alto precio de la acción hizo 
que la firma fundada en 1989 
por Angel Escribano se que- 
dara, de momento, en el 8%, 
pero la ambición es seguir ad- 
quiriendo capital en Indra. 
Angel Escribano, hijo del 
fundador y actual presidente 
de la compañía, está conven- 
cido de que la decisión de en- 
trar en Indra, participada en 
un 28% por el Estado a través 
de Sepi, es clave para el futuro 
de Escribano, ya que le permi- 
te participar del que está Па- 
mado a ser el campeón nacio- 
nal en el ámbito de la Defensa. 
“Para nosotros es una in- 
versión estratégica, no finan- 
ciera”, explica el directivo en 
una entrevista con EXPAN- 
SION, en la que asegura que la 
vocación es de permanencia 
en el capital de Indra, con in- 
tención de seguir escalando 
sin límite en su participación. 
La motivación de Escriba- 
no para hacer este movimien- 
to no es más que la de formar 
parte de una empresa que se 
está orientando para liderar el 
sector nacional de Defensa, ya 
que es el objetivo del Gobier- 
no. “La idea era y sigue siendo 
alcanzar el 10% en Indra”, se- 


| 
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ñala el presidente de Escriba- 
no, que apunta que el alto pre- 
cio de la acción en el segundo 
tramo, en el entorno de los 13 
euros (ahora supera los 19, 
aunque en junio estaba en 21 
euros), impidió a su empresa 
llegar al ansiado 10%. 
Escribano confirma que se- 
guirá subiendo en Indra, sin 
ponerse un tope máximo de 
acciones, aunque afirma que 
lo hará siempre que aporte 
valor a su empresa, no de for- 
ma improvisada. Este 8% de 
las acciones motivó la entrada 
de Javier Escribano, CEO de 
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Á & Laideaera y sigue 
siendo alcanzar el 10% en 
Indra, pero cuando el 
precio nos lo permita y 
tenga sentido” 


la empresa familiar, en el con- 
sejo de Indra. 

La meta, por lo menos a 
corto plazo, es seguir con un 
único asiento en el consejo, ya 
que Angel tiene ya otras res- 
ponsabilidades en SMS o 
Tess Defence. “No es nuestra 
intención un segundo conse- 


jero, aunque creciéramos más 
en Indra. Si seguimos subien- 
does porque a Escribano le va 
muy bien y selo puede permi- 
tir”, indica el directivo. 


1000 millones en cartera 

La compañía familiar lleva va- 
rios años de continuado creci- 
miento que le ha situado en 
buena posición en el panora- 
ma de defensa global. Ahora 
mismo cuenta con una carte- 
га de pedidos de más de 1.000 
millones para los próximos 
tres o cuatro años, gracias a 
los contratos cerrados en la 


"Multiplicaremos por tres las ventas 
en los próximos tres o cuatro afios" 


C.D. Madrid 

La convulsa situación geopo- 
lítica ha llevado a los gobier- 
nos europeos y mundiales a 
ponerse las pilas en materia 
de Defensa y a multiplicar los 
fondos destinados a progra- 
mas de seguridad. En este en- 
torno, la empresa Escribano 
Mechanical & Engineering 
no para de crecer y de adjudi- 
carse nuevos contratos en Es- 
pafiay enel exterior. 

La empresa especializada 
en torres de armas y otros 
productos de Defensa mejoró 
un 26% su facturación el año 
pasado, alcanzando los 115 


millones de euros, pero sus 
objetivos son más ambiciosos. 
Los contratos millonarios ce- 
rrados еп lo que va de año y la 
cartera de pedidos a medio 
plazo hacen a su presidente, 
Angel Escribano, ser muy op- 
timista, ya que quiere multi- 
plicar por entre tres y cuatro 
veces sus ingresos anuales en 


Ё & Escribano tiene una 
clara meta: ser un actor 
muy relevante en la 
industria de la Defensa 
en nuestro país” 


los próximos cuatro años. 

La intención de la firma es 
que su cifra de negocio se si- 
túe en el entorno de los 225 
millones a cierre de 2024, lo 
que supondrá una subida del 
94% respecto al año previo. 
Va por buen camino para lo- 
grarlo, ya que a cierre de junio 
ya ha superado los niveles de 
facturación de todo 2023. 

“Escribano tiene una clara 
meta, ser un actor muy rele- 
vante en la industria de la De- 
fensa en nuestro país”, sen- 
tencia el directivo, que confir- 
ma que la empresa está “muy 
bien posicionada” en el exte- 


rior, con presencia en más de 
20 países. 

La compañía también ha 
crecido mucho en personal, 
hasta superar una plantilla de 
1.000 trabajadores, con el ob- 
jetivo de prepararse para el 
volumen de producción que 
está captando a través de los 
nuevos contratos firmados. 

Escribano, destaca su presi- 
dente, apuesta por concentrar 
in house toda la cadena de va- 
lor del producto, lo que, en su 
opinión, aporta un valor dife- 
rencial en comparación con 
otros rivales que se limitan a 
integrar diferentes partes. 


& & noes nuestra 
intención tener un 
segundo consejero en 
Indra aunque 
creciéramos más” 


& & Queremos ser un 
actor importante en 
Defensa. No serernos el 
nümero uno, pero sí 
queremos ser el dos" 


Á & Novamos a fabricar 
drones, haremos 
productos que aporten 
valor y sinergias a nuestro 
negocio" 


Ángel Escribano, presidente de 
Escribano Mechanical & 
Engineering. 


primera mitad de 2024. 

*Queremos ser un actor 
importante de Defensa, no se- 
remos el nümero uno, pero 
queremos ser el nümero dos", 
esgrime Escribano, que ase- 
gura que la estrategia pasa por 
ganar capacidades en los pro- 
ductos en los que es especia- 
lista y por ello seguirá acu- 
diendo al mercado para reali- 
zar compras estratégicas. 

Lafirmase fija en empresas 
de entre 4 y 12 millones y des- 
carta operaciones más gran- 
des para ganar perímetro, 
puesto que cree que no le 
aportarían valor y restarían 
agilidad en la toma de decisio- 
nes. “Somos una empresa 
boutique, porque integramos 
toda la cadena de valor del 
producto”, dice Escribano. 

La compañía trabaja para 
seguir creciendo, para lo que 
tendrá que ganar capacidad, 
ya que, según indica su presi- 
dente, no venden más porque 
no pueden fabricar más. No 
obstante, la firma sigue bus- 
cando nuevo negocio en mer- 
cados en crecimiento, ante el 
florecimiento de miles de mi- 
llones de fondos públicos pa- 
ra contratos en Defensa. 

Así, Escribano mira hacia 
Perú, Singapur, Malasia, Tú- 
nez, Colombia o Ecuador pa- 
ra captar pedidos, así como 
hacia España. También aña- 
dirá a su porfolio productos 
que aporten sinergias, descar- 
tando salirse de su línea estra- 
tégica industrial. “No vamos a 
hacer drones”, sentencia. 


El Corte Inglés 
celebra su 
junta tras 
crecer un 

5,4% en 2023 


Expansión. Madrid 

El Corte Inglés celebrará el 
próximo viernes, 26 de julio, 
su junta general de accionis- 
tas en Madrid tras registrar en 
2023 unos ingresos de 16.333 
millones de euros, lo que su- 
pone un alza del 5,4% respec- 
to al año anterior. El grupo de 
grandes almacenes disparó 
un 73,7% su beneficio neto re- 
currente, hasta 359 millones 
de euros, el mayor desde 
2009. 

La compañía presidida por 
Marta Álvarez reunirá a sus 
accionistas para examinar y 
aprobar sus cuentas después 
de cerrar el ejercicio 2023 
(acabado en febrero de 2024) 
con los mejores resultados or- 
dinarios en 15 años y tras si- 
tuar su deuda financiera neta 
en el nivel más bajo en 16 
años. 

El beneficio neto se situó en 
480 millones de euros, cifra 
inferior a la del año anterior 
debido ala ausencia delos ex- 
traordinarios que generó la 
operación con Mutua, por lo 
que esta cifra no es compara- 
ble con las ganancias del ejer- 
cicio 2022, cuando multiplicó 
por más de siete su beneficio 
neto, hasta 870 millones de 
euros, la mayor cifra lograda 
porel grupo hasta ahora. 

El resultado bruto de ex- 
plotación (ebitda) de El Corte 
Inglés ascendió a 1.081 millo- 
nes, con un incremento del 
13,6% sobre el anterior, gra- 
cias al aumento de la rentabi- 
lidad y la mejora de la eficien- 
cia, lo que ha permitido al gru- 
po consolidar la senda del cre- 
cimiento. 


Cuentas y operaciones 

La junta de accionistas abor- 
dará la aprobación de las 
cuentas anuales, del informe 
de gestión y de la propuesta 
de aplicación del resultado 
correspondientes al ejercicio 
cerrado el 29 de febrero de 
2024. 

Asimismo, los accionistas 
aprobarán previsiblemente la 
gestión del consejo de admi- 
nistración durante el ültimo 
año, al tiempo que abordarán 
la ratificación de las operacio- 
nes de compra y venta reali- 
zadas en el año con acciones 
propias. Otros puntos que se 
abordarán son el nombra- 
miento, reelección o cese, si 
procede, de los miembros del 
consejo de administración y 
la fijación del número de 
miembros, así como la apro- 
bación de la remuneración 
del consejo. 


ZTE gestionará la red de cable 
de Euskaltel, R y Telecable 


TELECOS'/ Masorange adjudica al grupo chino el centro de gestión de la red de 
cable, asícomo la gestión de servicios empresariales de las tres marcas del norte. 


Ignacio del Castillo. Madrid 
Masorange, el primer opera- 
dor español de telecomunica- 
ciones por su volumen de 
clientes (30 millones de líneas 
móviles y 7,3 millones de 
clientes de banda ancha fija) 
ha adjudicado a ZTE, la em- 
presa de origen chino fabri- 
cante de redes detelecomuni- 
caciones, el contrato para los 
servicios del Centro de Ope- 
ración de Red (NOC) y Servi- 
cios de Operación de Empre- 
sas que dan cobertura a las 
tres marcas de la antigua 
MásMóvil en el norte de Es- 
paña. Se trata de Euskaltel 
(País Vasco), R (Galicia) y Te- 
lecable (Asturias), ahora inte- 
gradas en Masorange. El con- 
trato se gestionará desde las 
delegaciones de Zamudio 
(Vizcaya) y Gijón (Asturias) a 
partir del próximo día 1 de di- 
ciembre, según han señalado 
a EXPANSION fuentes cono- 
cedoras del proceso de nego- 
ciación, 


Servicio 24/7 

El acuerdo entre ambas com- 
pañías, que abarca servicios 
para el mercado residencial y 
empresarial, supone una so- 
lución de servicio integral de 
la red e incluye varios aparta- 
dos, entre los que destaca la 
monitorización de Red 
24x7x365 (las 24 horas del 
día, 7 días a la semana), y la 
resolución de incidencias 
evitando interferencias en el 
servicio. 

Otro de los puntos que 
contempla este contrato es el 
soporte técnico, la gestión del 
rendimiento, la gestión de 
configuración y de los cam- 
bios, la gestión de documen- 
tación operativa y los servi- 
cios de gestión de seguridad. 

La operación de la red tiene 
como objetivo verificar, man- 
tener, pronosticar y mejorar 
la calidad a través de la eva- 
luación y mejora continua de 
su rendimiento. 

El contrato tiene una dura- 
ción inicial de dos años a par- 
tir del próximo1 de diciembre 
y una vez que se concluya el 
periodo se irá renovando de 
año en año. 

El adjudicatario del contra- 
to es ZTE Managed Services 
Southern Europe (ZTE 
MSS). La firma de esta adju- 
dicación permite consolidar 
la atención y gestión persona- 
lizada de ZTE MSSE a los 
clientes del grupo. 


Mauricio Skrycky 


La cúpula directiva de Masorange: Germán López (CO0), Ludovic Pech (CFO) y Meirand Spenger (CEO). 


Para prestar este contrato, 
ZTE Managed Services 
Southern Europe contará 
con una plantilla de cien em- 
pleados de alta cualificación. 


Integración pendiente 

Tras la fusión de Orange y de 
MásMóvil, Masorange, la so- 
ciedad resultante de la fusión 
tendrá que tomar una deci- 
sión acerca de qué hacer con 
sus actuales centros de ope- 
ración y supervisión de las re- 
des (Network Operation 
Center o NOC por sus siglas 
en inglés). 

MásMóvil disponía de uno 
que está adjudicado a la mul- 
tinacional sueca Ericsson, 
mientras que Orange tenía el 
suyo propio también, que en 
el área de acceso está adjudi- 
cado a la también china Hua- 
wei, mientras que en el área 
delcore,elnúcleo central dela 
red, donde reside la inteligen- 
cia, está a cargo de la multina- 
cional francesa, que lo tiene 
centralizado desde un NOC 
situado en Rumanía. La nue- 
va compañía, que por ahora 


Para prestar este 
servicio, ZTE contará 
con una plantilla de 
unos cien 
trabajadores 


El contrato ajustará 
su cuantía en 
función de la carga 
de trabajo, que se irá 
reduciendo a futuro 


los mantiene operativos por 
separado, deberá tomar una 
decisión sobre su usar uno só- 
lo y abandonar el otro o bus- 
car una combinación de am- 
bos. 

Pero este acuerdo con ZTE 
se mantiene al margen de esa 
decisión, ya que el contrato 
para el grupo chino se ocupa 
de gestionar la red legada de 
cable -la que usa tecnología 
HFC, más anticuada que la de 
fibra pura FTTH-, así como 
el core de Euskaltel y las plata- 
formas de TV de las tres mar- 


cas del norte. La red moderni- 
zada, basada ya en fibra 
FTTH, no entra dentro de es- 
te contrato. 

Como estos elementos, más 
antiguos, irán poco a poco 
usándose menos -los clientes 
van pasando de usar la red de 
cable ala red de fibra, gracias a 
la modernización que puso en 
marcha MásMóvil al adquirir 
Euskaltel-, el contrato con 
ZTE se ajustará en su cuantía 
económica a la actividad de 
cada momento, reduciendo su 
importe cuando se vayan apa- 
gando servicios. 

ZTE ha sido la adjudicata- 
ria porque hizo la mejor oferta 
técnica, al disponer de expe- 
riencia contrastada en la ma- 
teria, puesto que era el provee- 
dor que había realizado estas 
tareas para el grupo Euskaltel 
anteriormente, en el contrato 
de outsourcing que tenía una 
duración de diez años y quese 
adjudicó en noviembre de 
2014, por lo que caduca en no- 
viembre de este año. 
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ZTE también suministra fibra y móvil 


El grupo chino ZTE es un 
proveedor importante de 
Masorange en diversas 
facetas. Además del 
contrato de gestión de la 
red logrado, ZTE es, desde 
hace unos años, uno de los 
tres proveedores -aunque 


el que menos cuota tiene, 
un 8%- de red móvil de la 
antigua filial Orange 
España, junto con Huawei y 
Ericsson. Pero también es 
proveedor de equipos de 
red fija para el negocio de la 
fibra. ZTE es suministrador 


de MásMóvil para la red de 
fibra, tanto de los equipos 
OLT (los que se instalan en 
la red, en las centrales), 
como las ONT, las cajas que 
se instalan en los domicilios 
de los clientes junto con los 
routers y traducen la señal. 


Pedro Salado (Araba Press) 
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Vanessa Servera, consejera delegada del ICF: 


El ICF lanza un fondo 
para “start up’ de 
40 millones de euros 


J. Orihuel. Barcelona 

El Institut Catala de Finances 
(ICF), la entidad financiera de 
la Generalitat, redobla su 
apuesta por la inversión en 
empresas emergentes con el 
lanzamiento del fondo de ca- 
pital riesgo Venture Tech III. 

E] vehículo, que ha queda- 
do inscrito este mes en el re- 
gistro de capital riesgo de la 
CNMV, es el tercero que 
constituye el ICF en el ámbito 
del venture capital con el fin 
de apoyar el desarrollo de las 
start up catalanas y llega des- 
pués de los fondos Capital 
MAB y Venture Tech II. 

El pasado octubre, Vanessa 
Servera, consejera delegada 
del ICF, ya avanzó que estaba 
en estudio el proyecto de un 
tercer fondo, puesto que Ven- 
ture Tech II ya había agotado 
sus recursos, aunque también 
se barajaba la opción de am- 
pliar este ültimo vehículo con 
el visto bueno dela CNMV. 

Finalmente, el ICF se ha 
decantado por crear un fondo 
nuevo y dotarlo con 40 millo- 
nes de euros, el doble que su 
antecesor. El tamafio de Ven- 
ture Tech III representa un 
salto de dimensión, que, junto 
con una serie de cambios de 
estrategia, llevan a la entidad 
pública a hablar del inicio de 
“una nueva etapa” en su polí- 
tica de capital riesgo. 

Venture Tech III prevé in- 
vertir en unas 15 start up con 
tíquets de hasta cuatro millo- 


La entidad financiera 
de la Generalitat 
duplica los recursos 
del anterior fondo 
de “venture capital” 


Venture Tech lll 
participará en 
rondas más grandes, 
de hasta diez 
millones de euros 


nes de euros, cuando el im- 
porte máximo en el anterior 
fondo era de dos millones. Las 
operaciones serán de capital o 
de deuda estructurada, en ré- 
gimen de coinversión. 

Según fuentes del ICF, el 
objetivo es participar en ron- 
das más grandes, de entre tres 
millones y diez millones de 
euros, un segmento en el que 
existen menos operaciones y 
en el que hay una presencia 
relevante de inversores inter- 
nacionales. Las mismas fuen- 
tes justifican este giro por la 
conveniencia de respaldar a 
empresas emergentes que 
han cerrado rondas de serie A 
y que incluso ultiman una de 
serie B, que crecen en ingre- 
sos y cuentan ya un producto 
contrastado en el mercado, 
pero que necesitan más mús- 
culo para su internacionaliza- 
ción, que es para el ICF el 
gran reto del ecosistema. 


O El ICF lanzó en 2012 un 
primer fondo para start up, 
Capital MAB, pero que sólo 
invertía en empresas del 
actual BME Growth. 


De Capital MAB a Venture Tech 


O En 2019, la entidad 
catalana creó Venture Tech 
Il, que ha invertido desde 
entonces en catorce 
empresas emergentes. 
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La nueva Tamoin Green Technologies quiere ser referente en servicios técnicos a parques renovables. 


Grupo Tamoin y Henko 
se alían para crecer juntos 
en eólica y fotovoltaica 


Marián Fuentes. Bilbao 

La compañía de ingeniería e 
instalación de plantas indus- 
triales Tamoin y el fondo de 
capital riesgo Henko se unen 
para crecer juntos en el nego- 
cio de servicios a parques eóli- 
cos y fotovoltaicos. 

Esta alianza, sellada la se- 
mana pasada, va a suponer la 
integración de Tamoin Wind, 
el negocio eólico del Grupo 
Tamoin, focalizado en man- 
tenimiento, con Revergy, em- 
presa sevillana de renovables 
que el fondo de inversión 
compró hace dos años. 

La nueva sociedad se deno- 
minará Tamoin Green Te- 
chnologies, y aspira a conver- 
tirseenreferente en el mante- 
nimiento y los servicios técni- 
cos para las plantas renova- 
bles, en especial para los par- 
ques eólicos y fotovoltaicos. 
Su facturación alcanzará los 
50 millones de euros, segün 
los planes de los nuevos so- 
cios. A su frente estará Javier 
Coloma, directivo con más de 
25 años de experiencia en la 
industria renovable en firmas 
como STI Nortland y Naitec. 


Compras 
Henko Partners se hizo con 
Revergy dentro de su estrate- 
gia de desarrollo en el merca- 
do eólico y fotovoltaico. Des- 
pués entró también en el capi- 
tal de Garoc, que opera en el 
mercado de transmisión y 
distribución energética. 
Revergy cuenta con servi- 
cios que van desde la ingenie- 
ría básica a la gestión técnica 
y financiera del proyecto, la 
operación y el mantenimien- 
to; y tiene presencia en Espa- 
ña, Chile, México, Colombia 


ESTRATEGIA 


Con esta operación, 
Henko mantiene su 
ritmo de actividad 
este año. El fondo 
español, fundado en 
2021, ha levantado 
100 millones para 
seguir con su política 
de invertir en pymes 
en España y Portugal 
para empujar su 
internacionalización. 


Los socios buscan 
más presencia en 
Latinoamérica y 
Europa, y reforzarse 
en la Península 


y Brasil. 

GTM, denominación que 
el Grupo Tamoin estrenó ha- 
ce un año, y Henko dan por 
hecho que el negocio eólico 
de la vasca complementará 
“claramente” las capacidades 
de Revergy, lo que permitirá a 
la recién creada compañía te- 
ner una mayor presencia en la 
cadena de valor del sector 
energético, al incorporar la 
experiencia eólica y la gestión 
de la cadena de suministros. 

Juntos, los socios fortalece- 
rán su posición en el mercado 
ibérico y ampliarán su presen- 
cia en Europa y Latinoaméri- 
ca. 

El CEO de Tamoin Green 
ha destacado que la nueva 
empresa representa un 
“avance clave en el mercado”. 
Según Coloma, fortalecerá to- 


da la cadena de valor del sec- 
tor eólico, incorporando ser- 
vicios cualificados de mante- 
nimiento que van desde las 
campañas de correctivos y la 
reparación de palas hasta el 
suministro de los recambios y 
los componentes. “La nueva 
oferta de servicios nos permi- 
tirá acompañar a nuestros 
clientes a nivel internacional 
con un servicio integral”, ase- 
gura. 


Internacionalización 

El grupo Tamoin, que en 
2023 cambió su nombre por 
GTM, integra a empresas co- 
mo Norton, Matra, Tamoin y 
'Tecnest; su sede está en Eran- 
dio (Vizcaya) y está presente 
con ubicaciones propias en 7 
países. Según sus últimos da- 
tos registrados, correspon- 
dientes a 2022, su facturación 
consolidada asciende a 291 
millones de euros, con un be- 
neficio de 5,8 millones. En 
GTM trabajan más de 1.300 
personas, de ellas más de mil 
en España. 

Sus responsables creen que 
la alianza con Henko supon- 
drá un espaldarazo para el 
crecimiento internacional de 
su unidad eólica. 

En esta operación, Henko 
Partners ha contado con la 
asesoría de Bird&Bird y de 
PKF, mientras que Oquendo 
Corporate y Javier Maceira 
han asesorado al grupo GTM. 

Segün sus responsables, la 
estrategia del fondo español 
pasa por potenciar el creci- 
miento de las compafiías en 
las que entra, contribuyendo 
con recursos financieros y 
operativos para impulsar su 
expansión internacional. 


Enagás quiere llevar 
hidrógeno a Europa 
con Verbund 


ALIANZA/ Enagás Renovable, donde participa Amancio 
Ortega, abre con el grupo austriaco una carrera de alianzas. 


Miguel Á. Patiño. Madrid 
Enagás, a través de su filial de 
energías verdes Enagás Reno- 
vable, ha firmado un acuerdo 
con Verbund para analizar 
proyectos de hidrógeno y po- 
der llevar esta nueva energía 
desde España a Centroeuro- 
pa cuando se empiece a pro- 
ducir. 

Enagás arranca así una ca- 
rrera para buscar alianzas pa- 
ra asegurarse que la inmensa 
producción que se supone 
quevaarealizar España de hi- 
drógeno dentro de unos años 
tenga cabida en Europa. 

Enagás, el grupo que se en- 
carga de gestionar la red de 
grandes gasoductos en Espa- 
ña, desarrolla con sus homó- 
logos franceses (GRTgaz y 
Teréga), portugués (REN) y 
alemán (OGE) el proyecto 
H2Med para transportar hi- 
drógeno por un tubo subma- 
rino, a través del Mediterrá- 
neo, entre España y Francia. 

Más allá de la inversión y la 
complicación técnica del pro- 
yecto, el reto también es lle- 
nar ese tubo con producción y 
que ésta tenga un destino final 
claro en Europa. 

Verbund es la principal 
compañía energética de Aus- 
tria y uno de los mayores pro- 
ductores de energía hidroe- 
léctrica de Europa. Enagás ha 
firmado un Memorándum de 
Entendimiento (MoU) para 
el desarrollo de proyectos de 
hidrógeno verde en España a 
gran escala con el objetivo fi- 
nal de que el hidrógeno luego 
sea exportado a la Unión Eu- 
ropea a través del hidroducto 
H2Med, que se espera que es- 
té en funcionamiento aproxi- 
madamente en 2030. 


Con Amancio Ortega 
Enagás Renovable cuenta con 
una cartera de más de 20 pro- 
yectos en España en gases re- 
novables y descarbonización, 
lo que supone una de las ma- 
yores plataformas europeas 
en este ámbito. 

La estructura accionarial 
de la compañía está formada 


El gigante austriaco 
ha crecido con 
fuerza en España 
con acuerdos con 
Qualitas Energy 


Mauricio Skrycky 


Arturo Gonzalo Aizpiri es consejero delegado de Enagás. 


Fitch y Moody's apoyan 
la venta de Tallgrass 


La agencia de medición de riesgos crediticios Fitch ha 
mejorado la calificación de Enagás, de aprobado (BBB) a 
aprobado alto (BBB+). La mejora se produce tras vender 
la participación en la compañía estadounidense Tallgrass. 
Fitch justifica la subida en la mejora del riesgo de negocio 
como consecuencia de la ejecución de la rotación de 
activos de la compañía, la prudente estructura de capital 
definida y el fuerte desapalancamiento que se produce 
tras la venta de la participación en Tallgrass. Moody's, 
aunque mantuvo la pasada semana su calificación 
crediticia a Enagás en Baa2 (aprobado), elevó su 
perspectiva de estable a positiva. Enagás anunció el 
pasado 10 de julio que había llegado a un acuerdo para 
vender su 30,2 % en Tallgrass a Blackstone por 1.009 
millones de euros. Sale así de Estados Unidos. 


por Enagás, con el 60%; y el 
grupo Hy24 -joint venture 
formada por Ardian y FiveT 
Hydrogen-, con un 30%. 
Pontegadea, el vehículo de in- 
versión de Amancio Ortega, 
fundador de Inditex (hólding 
de Zara), tiene el 596. El grupo 
naval Navantia, controlado 
por el hólding estatal Sepi, tie- 
ne otro 596. 

El acuerdo ha sido firmado 
por Verbund Green Hydro- 
gen, filial de Verbund. Es el 
mayor grupo energético de 
Austria, pero su presencia co- 


mercial se extiende a otra do- 
cena de países. En los tres últi- 
mos años, ha adquirido enor- 
me protagonismo en las reno- 
vables españolas. 


España, en el foco 

El grupo está presente en Es- 
pafia desde 2021. En 2022, 
cuando tenía 630 megavatios 
(MW) de renovables en ope- 
ración en el país, dio un salto 
al sellar un acuerdo con Qua- 
litas Energy para comprar 
proyectos que sumaban 
4.000 MW. 
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EMPRESAS 


Una ola de 10 opas en 3 meses hace de 
España el paraíso de los hedge fund 


LA PRÓXIMA FUSIÓN 


Roberto Casado 


a Bolsa española vive el 
|. año con más ofertas pú- 
blicas de adquisición 
(opas) desde 2007, antes de la 
crisis financiera, como conse- 
cuencia del lanzamiento de 
transacciones que habían 
quedado en barbecho por la 
incertidumbre económica y 
las subidas de tipos de interés 
de los últimos dos ejercicios, y 
por el deseo de algunos inver- 
sores de aprovechar las valo- 
raciones relativamente bajas 
de algunas cotizadas. 

En total, el importe de las 
diez opas anunciadas o en 
preparación en los últimos 
tres meses asciende a cerca de 
23.000 millones de euros, y 
los analistas consideran que 
en el segundo semestre de 
2024 habrá nuevas operacio- 
nes de estetipo. 

La transacción de mayor al- 
cance es la opa hostil presen- 
tada por BBVA sobre Banco 
Sabadell, valorada en 12.000 
millones, aunque la contra- 
prestación consiste en accio- 
nes del banco oferente. Esta 
integración ya se negoció ha- 
ce tres años, y ahora vuelve 
sobre la mesa aunque está 
pendiente de múltiples auto- 
rizaciones regulatorias. 

En negociaciones se en- 
cuentra la posible oferta del 
fondo canadiense Brookfield 
sobre Grifols, que podría as- 
cender a unos 7.000 millones 
y que cuenta con el respaldo 
de la familia fundadora de la 
farmacéutica, que quiere ex- 
cluirla de Bolsa aprovechan- 
do su caída de valor tras el crí- 
tico informe contra la empre- 
sa por parte del inversor bajis- 
ta Gotham City Research. 

Muestra del regreso del es- 
píritu animal a la actividad es- 
pañola de fusiones y adquisi- 
ciones (M&A) es la existencia 
de varias situaciones de com- 
petencia por adquirir firmas 
cotizadas. I Squared y TDR 
batieron a Apollo en la dispu- 
ta por Applus, y ahora han 
puesto en marcha una opa de 
exclusión para hacerse con el 
29% que no controlan. Un 
22% está en manos de la pro- 
pia Apollo. 

La portuguesa Bondalti y la 
italiana Esseco pelean por el 
control del grupo químico Er- 
cros, cuyos accionistas ven 
posible exprimir un mayor 
precio aesos pretendientes. 

En el caso de Talgo, sus 
principales accionistas y el 


JMCadenas 


| 


Josep Oliu, presidente de 
Banco Sabadell. 


HOSTILIDAD 

BBVA presentó el pasado 
mes de mayo una opa 
hostil sobre Sabadell, en 
la que propone pagar con 
un canje accionarial. 


David Ramirez (Araba Press) 


3 
Thoman Glanzmann, 
presidente de Grifols. 


FAMILIA 

El fondo canadiense 
Brookfield, junto a la 
familia fundadora de 
Grifols, estudian lanzar 
una opa sobre esta firma. 


Christopher Cole, 
presidente de Applus. 


EXCLUSIÓN 

ISquared y TDR han 
anunciado una opa de 
exclusión sobre Applus, 
tras comprar el 70,65% 
enuna opa anterior. 


JMCadenas 


Carlos de Palacio, 
presidente de Talgo. 


DOS CARRILES 

Talgo ve bien una opa 
lanzada por Magyar 
Vagon, pero Skoda 
propone una fusión para 
hacerla descarrilar. 


EL REGRESO DE LAS OPERACIONES 


Sociedad opada Participación (1) Precio (2) Importe total (3) 


Sabadell BBVA 100 1-483 (4) 12.000 En trámite 
Grifols Brookfield 100 -(5) 7000 (5) En negociación 
Applus | Squared/TDR 100 12,78 1.165 (6) Acude el 70,6% 
Applus | Squared/TDR 29 12,78 474 Presentada 
Talgo Magyar Vagon 100 5 620 En trámite 
Ercros Bondalti 100 3,505 320 En trámite 
Ercros Esseco 100 3,145 342 En trámite 
Árima Real Estate JSS Real Estate 100 8,61 245 En trámite 
Lar España Hines y Lar 100 8,1 609 Presentada 
eDreams eDreams 35 6,9 31 En trámite 


(1) Porcentaje del capital al que se dirige la oferta. (2) En euros por acción. (3) En millones de euros, en caso de aceptación total. (4) Pago en acciones: 1 acción de BBVA 


por cada 4,69 de Sabadell. (5) Operación en fase de negociación, sin precio definido. (6) Importe desembolsado por las acciones que acudieron a la opa. 


El importe de las 
operaciones 
anunciadas asciende 
a cerca de 23.000 
millones de euros 


consejo parecen conformes 
con la opa del grupo húngaro 
Magyar Vagon, pero la checa 
Skoda se ha interpuesto al 
plantear una fusión. Sin em- 
bargo, la CNMV ha resaltado 
que en la situación actual solo 
es posible presentar una ofer- 
ta competidora que mejore 
los 5 euros por acción del pri- 
mer oferente. 

El sector inmobiliario, cu- 
yas valoraciones sufrieron 


por el aumento de los tipos de 
interés, también está en ebu- 
llición. JSS Real Estate —fon- 
do gestionado por el grupo fi- 
nanciero suizo Safra Sarasin- 
halanzado una opa sobre Ari- 
ma. Por otro lado, Hines y el 
grupo Lar han creado un con- 
sorcio para adquirir Lar Espa- 
fia. 

La ültima opa en tramita- 
ción es la minioferta lanzada 
por eDreams sobre un 3,596 
de su propio capital, como 
forma de retribución a los ac- 
cionistas. 

Algunos observadores ven 
con preocupación que el in- 
cremento en el nümero de 
opas (muchas de las cuales 
acaban con la exclusión bur- 


sátil) no se ve compensado 
con más salidas a Bolsa (este 
afio de momento solo Puig ha 
debutado), lo que reduce el 
tamaño del parqué español. 

Entre los ganadores de ese 
entorno, por el contrario, es- 
tán los hedge fund especiali- 
zados en el arbitraje de opera- 
ciones corporativas, que han 
tomado posiciones en varias 
de las compañías opadas en 
espera de subidas de precio o 
para aprovechar la diferencia 
entre la cotización y el impor- 
te de las ofertas. 

En el caso de Applus, fon- 
dos cazaopas como Sand Gro- 
ve, Samson Rock, Melqart o 
Maven Investments jugaron 
un papel clave al vender parte 


Fuente: CNMV 


Los fondos cazaopas 
toman posiciones 
en Grifols, Sabadell, 
Applus, Ercros y 
Arima Real Estate 


desus acciones a Apollo. Aho- 
ra, TIG Advisors mantiene un 
3% en espera de la opa de ex- 
clusión de I Squared y TDR. 

En Grifols están presentes 
Melqart y Rokos Global, con 
más del 1% del capital, ante la 
posible oferta de Brookfield. 

Qube Research se ha hecho 
con una participación en Sa- 
badell, y otros fondos están en 
el banco a través de derivados 
con Goldman Sachs. 


En espera de 
Naturgy, Solaria 
o Línea Directa 


Ante el resurgimiento de la 
actividad de M&A, los 
analistas e inversores 
buscan señales para 
anticipar los próximos 
movimientos. Una de las 
transacciones pendientes 
es la reorganización 
accionarial de Naturgy, 
ante el deseo de CVC y GIP 
de vender su 40%. La 
adquisición de esta 
participación exigiría el 
lanzamiento de una opa 
sobre el 100%, y Taqa 
negoció esta operación 
con CriteriaCaixa, primer 
accionista del grupo 
energético, pero al final 
desistió. El mercado confía 
en que, tarde o temprano, 
aparecerá un inversor 
dispuesto a liderar esa 
transacción. 

Goldman Sachs, en su lista 
de candidatos europeos a 
realizar operaciones 
corporativas, incluye a 
Naturgy junto a la 
empresa de renovables 
Solaria e Inmobiliaria 
Colonial. En esta última 
empresa, el refuerzo de la 
posición de CriteriaCaixa 
puede servir de blindaje 
ante posibles opas. Dentro 
del sector inmobiliario, el 
futuro accionarial de 
grupos como Merlin o 
Metrovacesa también 
puede estar en el aire, en 
función de la estrategia de 
los bancos que ahora 
están en su capital. 

En renovables, además de 
Solaria, también se habla 
de Soltec o Grenergy 
como posibles objetivos. 
Otra firma sobre la que se 
suele especular es la 
aseguradora Línea Directa. 
Además de Colonial, en 
otras empresas españolas 
como Telefónica, Indra y 
ACS se han reforzado los 
núcleos duros de 
accionistas, en una 
maniobra que puede 
disuadir la entrada de 
inversores no deseados. La 
Sepi y CriteriaCaixa son 
los accionistas que están 
creando esos fosos 
defensivos. 


Samson Rock ha emergido 
en el accionariado de Ercros 
por la guerra de opas, al igual 
que en Arima, donde también 
participan Helium, Square- 
Point, Syquant Capital y Yo- 
semite Hedge Fund. Según 
un inversor, la actual ola de 
opas en España recuerda lo 
vivido en otras épocas en Rei- 
no Unido. 
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IX PREMIOS 
Expansión 
TRANSFORMACIÓN HACIA UNA 


ECONOMÍA 
SOSTENIBLE 20724 


EXPANSIÓN, Bankinter y Cepsa convocan la 

IX Edición de los premios Expansión 
Transformación hacia una Economía Sostenible 
para conocer los mejores proyectos de las 
empresas, instituciones y organizaciones 
españolas que lideran la transición hacia un 
futuro sostenible y respetuoso. 


Un reconocimiento a las prácticas que llevan a 
cabo en sus negocios y a su compromiso con la 
sociedad. Dirigidos a grandes empresas, ONG, 
instituciones, organismos oficiales, pymes, 
'start up' y emprendedores. 


¡Inscríbase ya! El plazo de presentación de proyectos 
es del 17 de junio al 13 de septiembre, mediante el 
formulario de inscripción o en la web: 


https://www.ie.edu/expansion-sostenibilidad 


Partner 
Colaboran: Académico: 


| ii Expansión 
bankinter. z£cersa е, le. 


CENTER FOR SOCIAL 
INNOVATION AND 
SUSTAINABILITY 
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EMPRESAS 


Pone en marcha los nuevos trenes Avlo en 


Galicia y Asturias 


RENFE El grupo ferroviario estrena hoy en Galicia los nuevos tre- 
nes Avlo. La compañía inició la venta de billetes para estos trenes el 
pasado día 5, acompañados de una campaña de rebajas desde 7 
euros para viajar hasta el 30 de septiembre. Estos servicios se pres- 
tarán con los nuevos trenes S106 de Renfe de rodadura desplazable 
y con 581 plazas. Ala oferta actual entre Galicia y Madrid se suman a 
partir de hoy dos servicios Avlo diarios, uno por sentido. Por otro la- 
do, Renfe también pone hoy en marcha los nuevos trenes Avlo en 


Asturias y un nuevo Alvia a Avilés. 


El precio de la luz se duplica hoy con creces, 
hasta 79,53 euros por megavatio 


SECTOR ENERGÉTICO El precio medio diario del mercado ma- 
yorista eléctrico, el denominado pool, para ayer lunes se duplicó con 
creces (416196) con respecto al domingo, hasta situarse en los 
79,53 euros por megavatio (MWh), después de que el finde semana 
los precios se relajasen hasta la cota de los 30 euros/MWh. La me- 
dia para la jornada de hoy del poolserá de 79,53 euros/MWh, con un 
máximo de 133,58 euros/MWh, entre las 21.00 y las 22.00 horas, y 
un mínimo de casi 55 euros/MWh, entre las 11.00 y las 12.00 horas, 
según datos del Operador del Mercado Ibérico de Energía (OMIE). 


Presenta el primer prototipo a escala real 


de su taxi aéreo 


EMBRAER El fabricante aeronáutico brasileño presentó ayer el 
primer prototipo a escala real de su avión eléctrico de despegue y 
aterrizaje vertical (eVTOL, en sus siglas en inglés), que servirá para 
realizar servicios de taxi aéreo en las ciudades. Embraer dio a cono- 
cer su aeronave durante la 45 edición del Salón Aeronáutico de 
Farnborough, en Reino Unido, através de Eve Air Mobility, su filial pa- 
ra el segmento de movilidad aérea urbana. El eV TOL fue producido 
en el complejo que el fabricante aeronáutico posee en Gaviáo Peixo- 
to, en el interior del estado brasileño de Sáo Paulo. 


ProA levanta un fondo 
de 200 millones para IPD 


VEHÍCULO DE CONTINUACIÓN/ La gestora española de capital riesgo prolonga su 
inversión en el fabricante dental y construye a su alrededor el grupo Life Dental. 


Pepe Bravo. Madrid 

ProA Capital prolonga su in- 
versión en el fabricante de 
productos dentales IPD. La 
gestora de capital riesgo espa- 
ñola ha levantado un vehículo 
de 200 millones de euros para 
construir, en torno a la em- 
presa española, una platafor- 
ma europea líder en el sector 
dental bautizada con Life 
Dental y que tiene por objeti- 
vo alcanzar con una factura- 
ción de 100 millones de euros 
dentro de cuatro años. 

El nuevo grupo está confor- 
mado por tres negocios, a las 
espera de que se sumen otros 
en los próximos meses, pues 
ofrece una plataforma de cre- 
cimiento para compañías y 
fundadores que buscan una 
expansión global y hacer Пе- 
gar sus productos a profesio- 
nales y pacientes de todo el 
mundo. 

IPD, adquirida por ProA 
Capital en 2019, es la empresa 
sobre la que se cimienta la 
nueva plataforma. Se trata del 
líder en restauración prostéti- 
ca en Europa y se dedica a fa- 
bricar, comercializa y distri- 
buir piezas de titanio que uti- 
lizan las principales marcas 
de implantes, nacionales e in- 
ternacionales. 

Con presencia en mas de 30 
países, dispone de la mayor 
amplitud de producto digital 
del mercado dental en el área 
prostética. La compañía em- 
plea un importante esfuerzo 
en el desarrollo e innovación 
de producto y software para 
sus mas de 20.000 clientes a 
nivel mundial. 

Dentro de Life Dental, a 
IPD sele suma NT, que es una 
marca lider en Alemania de la 
restauración prostética y que 
acaba de pasar a formar parte 
del grupo. NT es referente de 
productos de alta calidad ein- 
novación con una larga histo- 
ria de liderazgo en el mercado 
alemán. 


IPD está especializada en piezas de titanio para implantes. 


Life Dental, grupo en 
el que se integra IPD, 
factura 50 millones 
anuales, con 20 
millones de ebitda 


ZARC es el tercer negocio 
que forma parte de Life Den- 
tal. Se trata de una empresa lí- 
der especializada en el seg- 
mento de endodoncia. Crea- 
da por odontólogos en 2019, 
trabaja para convertirse en 
una referencia en el mercado 
y desarrollar una amplia ga- 
ma de productos punteros. 
Está presente en más de 25 
países y Estados Unidos es su 
mercado de referencia. 

El grupo formado por las 
tres compañías, en las que ca- 
da una mantendrá su marca 
independiente, sumará ven- 
tas por importe de 50 millo- 
nes de euros en 2024, pero 
tiene el objetivo de alcanzar 
los 100 millones para 2028. El 
ebitda actual de la plataforma 


ProA Capital tiene en 
marcha procesos de 
venta en Delafruit y 
Moyca para salir de 
estas compañías 


se sitúa en el entorno de los 20 
millones de euros. 

El nuevo fondo levantado 
por ProA para aglutinar los 
tres negocios tiene un tamaño 
de 200 millones de euros, con 
inversores procedentes de 
Europa y Estados Unidos, 
aunque se reserva alrededor 
de 70 millones de capital para 
impulsar el crecimiento del 
nuevo grupo mediante futu- 
ras adquisiciones en los países 
donde ya está presente física- 
mente o en nuevas geografías. 

Para crecer, Life Dental 
buscará comprar compañías 
con un posicionamiento úni- 
co en el mercado de implan- 
tología y restauración prosté- 
tica, especializadas en el flujo 
digital de las clínicas dentales 


y laboratorios y aquellas que 
tengan productos innovado- 
res y tecnológicos que apor- 
ten una diferenciación y valor 
añadido a pacientes y otros 
participantes del sector. 

A los equipos directivos de 
las distintas empresas de Life 
Dental se suma la incorpora- 
ción de Alejandro Camino co- 
mo presidente ejecutivo del 
grupo. El directivo fue res- 
ponsable de márketing y ven- 
tas de Grupo Straumamn en 
EEUU y Global VP del Grupo 
Envista. 

ProA Capital no es la única 
firma de capital riesgo espa- 
fiola que ha levantado un fon- 
do de continuación reciente- 
mente para prolongar su in- 
versión en alguna de sus par- 
ticipadas. Miura Partners 
también levantó un fondo de 
200 millones de euros para 
Proclinic, distribuidora de 
productos odontológicos, 
mientras que Portobello hizo 
lo propio con la cadena de ho- 
teles Blue Sea. ProA, previa- 
mente hizo un movimiento 
similar con Avizor. 

En paralelo, ProA Capital 
está trabajando en la desin- 
versión de otras dos de sus 
participadas. En el caso de 
Delafruit, la antigua Fruselva, 
ha concedido el mandato de 
venta a Arcano. Espera lograr 
una valoración de más de 100 
millones por la compañía, 
aunque la operación se en- 
cuentra todavía en una fase 
inicial. 

Más avanzada está la venta 
de Moyca, empresa de uvas 
sin pepita en cuya venta tra- 
baja Deutsche Bank. Pese a 
que el tamaño de la compañía 
se ha duplicado durante el pe- 
riodo de inversión de ProA, el 
ebitda se mantiene ligera- 
mente por encima de 20 mi- 
llones por el alza de los costes, 
por lo que la valoración del 
grupo es de unos 200 millo- 
nes de euros. 


La caída informática 
alerta a las agencias 
de ciberseguridad 


Expansión. Madrid 

El caos que se generó el vier- 
nes pasado en aeropuertos, 
empresas y diversas infraes- 
tructuras de todo el mundo 
por los fallos en sus sistemas 
informáticos operados con 
Windows (Microsoft) debido 
a un error en la actualización 
de software de la empresa de 
ciberseguridad CrowdStrike, 
ha remitido en gran parte. No 
obstante, la vuelta a la norma- 
lidad no es total y los proble- 
mas informáticos pueden se- 
guir afectando a algunas em- 
presas e instituciones durante 
días o,incluso, semanas, según 
han apuntado varios expertos 
consultados por el diario Fi- 
nancial Times. 

Elcaos provocado por la ac- 
tualización del software de 
CrowdStrike y su incidencia 
en Microsoft ha puesto en evi- 
dencia la enorme fragilidad 
global ante la gran dependen- 
ciaalos sistemas informáticos. 
Además, durante el fin de se- 
mana, las agencias de ciberse- 
guridad de EEUU, Reino Uni- 
do y Australia alertaron de po- 
sibles fraudes de webs mali- 
ciosas que quieren hacer ne- 
gocio ofreciéndose a solventar 
los fallos informáticos que aún 
colean y que han afectado es- 
pecialmente a aerolíneas y 
hospitales. La Agencia de Ci- 


Bloomberg News 


George Kurtz, cofundador 
y CEO de CrowdStrike. 


Lo peor ha pasado, 
pero hay problemas 
que colean y que 
están alentando 

el fraude online 


berseguridad y Seguridad de 
Infraestructuras de EEUU di- 
jo que hay piratas informáti- 
cos intentando aprovechar la 
caída informática para hacer 
negocio y el organismo britá- 
nico de ciberseguridad tam- 
bién ha detectado “un aumen- 
to del fraude online dirigido a 
organizaciones y personas”. 


El fondo Elliott 
entra en Starbucks 


A.F. Madrid 

El fondo activista Elliott ha de- 
sembarcado en el capital de la 
cadena estadounidense de ca- 
feterías Starbucks con una 
participación minoritaria, se- 
gún ha adelantado el diario 
The Wall Street Journal y con- 
firmó posteriormente Finan- 
cial Times. El pasado viernes, 
cuando trascendió la noticia, 
Starbucks cerró en Bolsa con 
una subida cercana al 7% y una 


capitalización de 89.800 mi- 
llones de dólares (82.490 mi- 
llones de euros). 

Hasta el viernes, la cotiza- 
ción de Starbucks había caído 
un 22% en lo que va de año por 
el descenso de las ventas, lo 
que ha despertado críticas a la 
dirección. El fondo Elliott ha 
aprovechado la situación para 
entrar en el capital y se espera 
que pida cambios en la gestión 
del grupo. 


FINANZAS & MERCADOS 


La Bolsa española da pista libre a las 
cotizadas para lanzar acciones de lealtad 


IBERCLEAR SIENTA LAS BASES/ Las empresas podrán premiar con doble voto a los accionistas que mantengan 
sus títulos más de dos años. Estas acciones promueven la inversión a medio plazo y pueden animar las OPV. 


Carmen Rosique. Madrid 

Pista libre para que las empre- 
sas de la Bolsa española pue- 
dan poner en funcionamiento 
las conocidas como acciones 
de lealtad, que otorgan doble 
voto en las juntas de accionis- 
tas a aquellos inversores que 
las hayan mantenido durante 
al menos dos años y soliciten 
la ampliación de ese voto. 
Santander Investment, enti- 
dad lider en servicios para los 
procedimientos de los votos 
de las juntas de accionistas 
(trabaja para el 70% de las 
empresas del Ibex y el 50% 
del mercado continuo) aseso- 
ra ya a una cotizada española 
interesada en el proyecto. 

Iberclear, el depositario 
central de valores de Bolsas y 
Mercados Españoles (BME), 
junto con un grupo de trabajo 
en el que han participado los 
principales miembros del 
mercado, ha sentado las bases 
para que las cotizadas puedan 
activar ya estas acciones de vo- 
to doble. Acaba de ratificar el 
procedimiento detallado para 
su puesta en marcha, tal y co- 
mo ha explicado a EXPAN- 
SIÓN Francisco Béjar, direc- 
tor general dela firma. 

Las acciones de lealtad es- 
tán reconocidas en la Ley 
5/2021 por la que se modificó 
la Ley de Sociedades de Capi- 
tal. En su momento fue apro- 
bada por el Gobierno español 
para evitar el sesgo cortopla- 
cista del mercado y fomentar 
la implicación de los accionis- 
tas a largo plazo. También 
puede ayudar a incentivar las 
salidas a Bolsa, que no termi- 
nan de ganar tracción, más allá 
del estreno de Puig este año. 
Las empresas familiares o con 
accionistas de control que 
quieren acceso al mercado pe- 
ro sin perder poder en las de- 
cisiones serían las más intere- 
sadas en este tipo de acciones. 

“El espíritu de la ley es fo- 
mentar el compromiso y la 
implicación a largo plazo de 
los accionistas en las compa- 
ñías cotizadas. Esos accionis- 
tas leales son los que tendrán 
ese reconocimiento del doble 
voto", comenta Béjar. 


Pasos 

Las cotizadas que quieran pre- 
miar a sus accionistas de largo 
plazo con esta medida, que 
rompe con la clásica regla de 
una acción un voto, lo primero 


Ф 
ш 


Sede de la Bolsa de Madrid. 


Grenergy, Audax y 
Airtificial ya recogen 
en sus estatutos 

la posibilidad de 
este tipo de acciones 


que tienen que tener es abierta 
esta posibilidad en sus estatu- 
tos, comenta Béjar. Tienen que 
dar luz verde a esta posibilidad 
en junta de accionistas con al 
menos el 60% del capital re- 
presentado si está la mayoría. 
Si los asistentes representan 
entre el 25% y el 50% del capi- 
tal será necesario el 75% de los 
votos para poder dar luz verde 
alasacciones delealtad. 

En el mercado español ya 
hay algunas empresas que po- 
drían estar interesadas en esta 
medida. De momento, ya lo 
recoge en sus estatutos Gre- 
nergy, que en 2021 fue la pri- 
mera cotizada española en 
contemplar las acciones de 
lealtad, pero también Audax y 
Airtificial. Béjar espera que 
este año ya haya empresas 
que se unan a este programa 
de fidelización. Reconoce que 
actualmente trabajan con una 
empresa del mercado conti- 
nuo sobre esta posibilidad y 
confía en que una vez detalla- 
do el procedimiento para ha- 
cerlo otras cotizadas se ani- 
men a dar el paso. 

Para acceder a este tipo de 
acciones la empresa tendrá 
que ir de la mano de una enti- 
dad autorizada, que será la 


A a ELA 


El proceso 


O El Gobierno aprobó en 
2021 una nueva Ley de 
Sociedades de Capital que 
abría la puerta a las 
acciones de lealtad. 


O Iberclear, el depositario 
central de valores español, 
publica el procedimiento 
que da luz verde a las 
acciones de lealtad. 


encargada de llevar un regis- 
tro y las gestiones relaciona- 
das con el programa de accio- 
nes delealtad, al igual que pa- 
sa con otro tipo de eventos 
corporativos, comenta el res- 
ponsable de Iberclear. 

El procedimiento técnico 
que acaba de definirse consis- 
te en que el número de regis- 
tro de las acciones, conocido 
como ISIN ordinario, pasa a 
ser “canjeado” por un ISIN de 
fidelización, en el que estarán 
registrados los títulos que op- 
ten al doble voto. Cuando pa- 
sen dos años podrán tener 
otro ISIN de voto doble. Estos 
títulos estarán disponibles en 
las cuentas de valores que las 
entidades tienen en Iberclear, 
pero no están bloqueadas y el 
accionista podrá disponer de 
ellas si lo necesitan. Eso sí, si el 
inversor necesita venderlas 
tendrá que cambiar de nuevo 
al identificador ordinario, que 


O Esta normativa española 
rompe con la regla una 
acción un voto y permite 
que sea doble a partir de 
dos años sin vender. 


@ Cada empresa puede 
limitar este tipo de voto 
según sus circunstancias y 
capital para que no tenga 
un efecto perjudicial. 


podría demorarse un día, 
apunta Béjar. 

Iberclear se ha fijado en ca- 
sos europeos donde ya exis- 
ten este tipo de acciones, co- 
mo Francia e Italia. En Fran- 
cia está bastante extendido y 
entre las empresas que tienen 
estos titulos está Renault y 
T'Oréal. Aunque puede haber 
temor a que si se extiende este 
tipo de acciones pueda redu- 
cirse la liquidez de los valores, 
en estos mercados no se han 
producido problemas. 

La ventaja es que cada em- 
presa puede poner los límites 
y condiciones que considere 
más oportunos para acceder a 
este doble voto, partiendo de 
la base de que la normativa 
exige mantenerlas durante 
dos años, explica el experto. 

La CNMV se mostró positi- 
va con esta medida cuando se 
aprobó, siempre que no se 
acuda en masa. Fuentes del 


Los accionistas 
logran doble poder 
de voto tras dos 
años sin vender 
las acciones 


mercado consideran que este 
tipo de medidas puede tener 
sentido en empresas familia- 
res o en las que los accionistas 
mayoritarios quieran asegu- 
rarse el poder de decisión. 
Con esta medida, una empre- 
sa familiar podría sacar más 
del 50% del capital a Bolsa y 
mantener el control con las 
acciones de voto doble. 

Las acciones de lealtad pue- 
den ser atractivas también pa- 
ra algunos inversores activis- 
tas, más que para el pequeño 
inversor, que muchas veces no 
vota en las juntas. “El mayor 
incentivo lo veo para los inver- 
sores activistas que puedan 
meter más presión para que se 
acometan cambios corporati- 
vos con la amenaza de un cre- 
ciente peso en las juntas”, co- 
mentan en Singular Bank, que 
no espera que se generalice la 
medida en todo caso. “Si eres 
un inversor institucional con 
posible puesto en el Consejo 
es una vía favorable para ga- 
nar peso”, comentan en iCa- 
pital. Los expertos reconocen 
que es una ventana más que 
se abre para las cotizadas y 
que en su mano está poner los 
límites. Valoran positivamen- 
te que se sienten las bases. 
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TSB vaa 
los juzgados 
por una 


reclamación 
de 70 millones 


Artur Zanon. Madrid 

TSB, filial británica de Banco 
Sabadell, afronta mañana una 
audiencia preliminar en el 
Tribunal Superior, en Reino 
Unido, por el caso conocido 
como de los prisioneros de las 
hipotecas. Se trata de 3.000 de 
los clientes que heredó en 
2016, cuando se quedó un pa- 
quete de préstamos de este ti- 
po del antiguo banco Nor- 
thern Rock. 

Estaentidad quebró coinci- 
diendo con la crisis financiera 
de 2008 y sus hipotecas fue- 
ron vendidas por partes. TSB 
se quedó con un paquete de- 
nominado Whistletree, con 
27.000 clientes. 

Mañana tendrá lugar una 
vista sobre varios asuntos que 
ha planteado Harcus Parker, 
el despacho que representa a 
esas 3.000 personas, cuya re- 
clamación global asciende 60 
millones de libras (71 millones 
de euros), a razón de una me- 
dia de 20.000 libras (23.700 
euros) por afectado. 

Harcus Parker argumenta 
que sus representados fueron 
tratados injustamente duran- 
te hasta ocho años y tuvieron 
que pagar hipotecas 2,5 pun- 
tos porcentuales más altas 
que otros clientes del propio 
TSB. Los prisioneros de las 
hipotecas son quienes están 
atrapados con condiciones 
peores porque ningün otro 
bancoles presta dinero. 

TSB niega que estos casos 
entren en la definición de pri- 
sioneros de las hipotecas que 
da la Autoridad de Conducta 
Financiera (FCA). *Desde 
que asumimos esas hipotecas, 
dos tercios de los clientes de 
Whistletree se han cambiado 
a otro préstamo o se han ido. 
Los clientes pueden cambiar 
[de condiciones] al menos ca- 
daafio", explican fuentes de la 
filial de Sabadell, que insisten 
en que han propuesto présta- 
mos en mejores condiciones a 
los clientes *elegibles". 

*Hemos tratado correcta- 
mente a los clientes de 
Whistletree. Creemos que la 
reclamación no tiene base y 
nos defenderemos enérgica- 
mente", añaden. 


LA FUNDACIÓN CSAI 


Consultar perfiles y 
características en 
www.fcsai.es 
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“Los grandes fondos tienen un apetito 
enorme por invertir en España” 


ENTREVISTA BORJA ORIA Consejero delegado de Banca de Inversión de Arcano / El banquero se muestra muy 
optimista y señala que los grandes inversores ven a España en el top 3' de destinos por los que apostar. 


A. Stumpf / P. Bravo Madrid 
Arcano rema acontracorrien- 
te de la mano de Borja Oria 
(Madrid, 1977), su consejero 
delegado de Banca de Inver- 
sión. Mientras la mayor parte 
de entidades mayoristas su- 
fría un severo varapalo, los 
mandatos se agolpaban en la 
mesa de los banqueros de la 
entidad espafiola, que cerraba 
un 2023 en positivo. Ahora 
que poco a poco la actividad 
se reactiva, Oria confía en 
prolongar el impulso de la 
mano de un gran nümero de 
Operaciones que tienen en 
cartera. 

— Tuvieron un buen 2023 еп 
un contexto muy malo para 
la banca de inversión. ;Có- 
molo consiguieron? 

En 2023 hicimos muchas 
ventas estratégicas a compa- 
fifas industriales, que son ope- 
raciones en las que suele ha- 
ber menos financiación de 
por medio. Ese era el princi- 
pal obstáculo para cerrar ope- 
raciones, por lo que nos vimos 
menos afectados. 

También influyó el tamaño 
de las operaciones. Nuestro 
equipo se centra en operacio- 
nes de entre 60 y 300 millones 
de euros, por lo que el volu- 
men de deuda necesario para 
financiarlas es mucho más 
pequeño. Además, teníamos 
mandatos de empresas muy 
buenas por haber sido muy 
selectivos, lo que ayudó a que 
los bancos eligieran estas ope- 
raciones ala hora de conceder 
su financiación. 

– ¿Por qué han conseguido 
esos mandatos frente a otros 
bancos de inversión? 

Hay varios factores, pero 
diría que hemos conseguido 
una reputación de conseguir 
mejores valoraciones en la 
venta de empresas. Si uno co- 
ge nuestras operaciones, en 
los últimos cinco años hemos 
vendido con un múltiplo de 
16 veces por encima de la me- 
dia del sector. Eso hace que 
las empresas y los fondos re- 
pitan con nosotros y, luego, en 
este negocio hay mucho bo- 
ca-oreja. 

Esto lo conseguimos por- 
que tenemos el equipo con la 
mayor especialización secto- 
rial en España. Contamos con 
80 personas mientras que la 
media de los equipos de otros 
bancos está entre cinco y 
quince. 

- Pero mantener esa dimen- 
sión debe ser muy costoso. 


Mauricio Skrycky 


Borja Oria, consejero delegado de Banca de Inversión de Arcano. 


Gá Nuestra cartera de 
mandatos nos hace ser 
positivos. Tenemos el 
mejor ‘pipeline’ que 
hemos tenido nunca” 


¿Teme que llegue un mal 
momento? 

Es una apuesta valiente. Es- 
paña es un mercado pequeño 
y no caben muchos bancos 
con esta estructura. Efectiva- 
mente, si algún día perdiéra- 
mos liderazgo y no consiguié- 
ramos suficientes operacio- 
nes habría que cambiar la es- 
trategia. Por el momento, lle- 
vamos cuatro años seguidos 
como el banco de inversión 
número uno por operaciones 
en España y Portugal. 

– ¿Confían en mantener la 
racha este año? 

Hemos cerrado ya 22 ope- 
raciones. Nuestra cartera de 
mandatos nos hace ser positi- 
vos. Tenemos ahora el mejor 
pipeline de operaciones que 
hemos tenido nunca. 

Pero no es sólo eso. Hay 
optimismo en términos gene- 


Gá Los sectores de 
salud, educación, 
alimentación y bebidas 
y tecnología serán 

los más activos” 


rales respecto a la evolución 
del mercado hacia el final de 
este año y para 2025. En pri- 
mer lugar, porque ha vuelto la 
financiación. En segundo, 
porque durante los últimos 
dos o tres años ha habido una 
importante brecha entre lo 
que estaban dispuestos a pa- 
gar los compradores y lo que 
ofrecían los vendedores por 
lo rápido que subieron los ti- 
pos de interés. Ahora esa dife- 
rencia se ha estrechado por 
las dos partes, lo que permiti- 
rá llegar a acuerdos. 

Por último, vemosla econo- 
mía en una situación mucho 
más optimista, con consenso 
generalizado sobre que habrá 
bajadas de tipos de interés y la 
inflación reduciéndose. 

– ¿Qué perspectiva tiene so- 
bre España? 

Somos muy positivos con 


Gh En los últimos cinco 
años hemos vendido 
empresas con un múltiplo 
de 16 veces por encima 
dela media del sector” 


España, que está siendo el país 
de Europa que más crece y 
creemos que todavía le queda 
impulso. Eso nos lleva tam- 
bién a ser positivos en la acti- 
vidad en las operaciones cor- 
porativas. 

– ¿Preocupa el ruido políti- 
co? 

Es algo que se nota mucho 
más dentro de España. Fuera, 
en Nueva York o Londres o 
donde estén los inversores, 
preguntan más por el creci- 
miento del PIB, la bajada del 
desempleo ola inflación, ade- 
más de por los fundamenta- 
les de las empresas. Los gran- 
des fondos tienen enorme 
apetito por invertir en Espa- 
ña. Ahora mismo, está en el 
‘top treg de destinos de la in- 
versión y de la actividad de 
los fondos, como demuestra 
el hecho de que prácticamen- 


“Es clave 
ser honestos 
con los clientes” 


La banca de inversión es 
un negocio en el que 
habitualmente sólo se 
cobra cuando las 
operaciones llegan a buen 
puerto. Por eso, las 
entidades deben 
encontrar un equilibrio 
entre velar por la relación 
con el cliente y 
recomendarles 
operaciones con las que 
poder facturar. Para Borja 
Oria, consejero delegado 
de Banca de Inversión de 
Arcano, lo primero acaba 
rentando siempre y cree 
que “es clave ser honestos 
con los clientes”. Para ello, 
sin embargo, es necesario 
saber qué operaciones 
son viables y cuáles deben 
desaconsejar a los clientes 
sin perder oportunidades 
de negocio, así como 

qué mandatos priorizar. 
“Nuestra especialización 
nos permite tener 

una percepción certera 
sobre el mercado”; 
concluye. 


tetodos tengan oficina aquí. 
– ¿Qué sectores cree que van 
aser los más activos? 

Todo lo que tiene que ver 
con la salud sigue despertan- 
do muchísimo interés desde 
la pandemia del Covid. Hablo 
en el sentido más amplio, es 
decir, desde ingredientes para 
fármacos hasta clínicas de es- 
tética o gimnasios. 

Educación también cre- 
emos que va a seguir siendo 
un sector muy activo. La pan- 
demia también supuso un sal- 
toalimpulsar el canal onlineo 
la educación híbrida que per- 
mite ampliar enormemente la 
base de estudiantes o clientes 
potenciales. 

También pensamos que el 
segmento de alimentación y 
bebidas, que en los ültimos 
afios ha sufrido mucho hasta 
ajustarse a la inflación, puede 
volver a despertar y ser muy 
atractivo. Por ültimo, el sector 
tecnológico, que es súma- 
mente amplio, también segui- 
rá generando oportunidades 
por más que el foco cambie de 
unas a otras empresas segün 
el momento. 


El capital 
riesgo gana 
confianza en 
la apuesta 
por Europa 


Mamen Ponce de León. Madrid 
Aunque aün son muchas las 
dudas que planean en el en- 
torno, los fondos de capital 
riesgo han incrementado la 
inversión en Europaen el ülti- 
mo trimestre. Después de un 
débil principio de año, el sec- 
tor parece recobrar parte de la 
confianza perdida y reactiva 
el valor delas compras. 

Así ha quedado constatado 
por los registros de Pit- 
chbook. Segün sus primeros 
cálculo, el capital riesgo cerró 
transacciones de adquisición 
enlaregión por un importe de 
107.200 millones en el perio- 
do de abril a junio. Esta cifra 
es un 27,3% mayor que la del 
trimestre previo. 

El repunte es mucho más 
tibio en contraste con los da- 
tos del año pasado. Respecto a 
igual lapso de 2023, la inver- 
sión de los fondos en Europa 
se incrementa un 4,4%. Y en 
el agregado a junio, la apuesta 
alcanza los 191.400 millones, 
apenas un 1,1% más que los 
189.200 millones contabiliza- 
dos en los dos primeros tri- 
mestres de 2023. 

El nivel de actividad del 
sector sigue, por tanto, sin te- 
ner nada que ver con el que 
existía 2021, año récord de in- 
versión que se cerró con 
583.400 millones inyectados 
por el capital riesgo en la re- 
gión (297.900 millones sólo 
en el primer semestre). 

Los gestores tratan de apre- 
tar el paso de las compras pe- 
ro los problemas para conse- 
guir financiación y el encare- 
cimiento de la deuda, produ- 
cidos a partir del rebote de los 
tipos, siguen resultando una 
cortapisa importante. 

Las megacompras (que ex- 
ceden los 1.000 millones), que 
son buy outs casi en la totali- 
dad, dan buena prueba de esta 
situación. Hoy la proporción 
que los deals milmillorarios 
significan en el global dela in- 
versión de capital riesgo en 
Europa está alrededor del 
20%, “el punto mínimo en 
una década”, apuntan desde 
Pitchbook. Son estas grandes 
inversiones las que tienen la 
clave para un rebote mayor. 
La adquisición en España de 
Idealista por Cinven, por alre- 
dedor de 2.900 millones, o la 
oferta de un grupo de inverso- 
res encabezado por CVC so- 
bre Hargreaves Lansdown 
por 6.437 millones de euros 
son sólo dos exponentes de 
operaciones que se completa- 
rán en la segunda mitad de 
2024. 
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FINANZAS & MERCADOS 


LOS PRESIDENTES DE GOBIERNO HAN ACTUADO SIN NEGOCIAR CON LA OPOSICIÓN/ EN ESPAÑA SOLO EN ALGUNOS CASOS 


LOS DESIGNADOS PARA DIRIGIR EL SUPERVISOR 


BANCARIO SE HAN ACEPTADO SIN PROBLEMA. 


El consenso no es habitual para nombrar 


eobernador del Banco de España 


por Salvador 
Arancibia 


ANÁLISIS 


Gobierno y oposición tratan, 
una vez más, de imponer, en 
lo que ahora se llama relato, 
su visión sobre un desencuen- 
tro. En este caso, en el relevo 
en el Banco de España, es la 
existencia o no de una tradi- 
ción de acuerdo entre ambos 
para la designación de los má- 
ximos responsables de la ins- 
titución y si el pasado públi- 
co-político debe condicionar 
el nombramiento por encima 
de las consideraciones profe- 
sionales de los candidatos. 

El presidente del Gobierno, 
Pedro Sánchez, y el ministro 
de Economía, Carlos Cuerpo, 
han manifestado que el diálo- 
go entre el Ejecutivo y el PP se 
mantiene, a pesar de quese ha- 
ya filtrado (el Gobierno no ha 
reconocido en ningún mo- 
mento que el candidato a ocu- 
par el puesto de gobernador 
sea el actual ministro para la 
Transición Digital y de la Fun- 
ción Pública, José Luis Escri- 
vá) ese nombre y del rechazo 
contundente del PP, por en- 
tender que el hecho de que sea 
ministro lo invalida porque eso 
puede suponer un asalto a una 
institución que tiene reconoci- 
da por ley su independencia. 

А esta consideración, desde 
el partido socialista se contes- 
ta con una larga lista de 
miembros del Banco Central 
Europeo (BCE) y de numero- 
sos gobernadores de bancos 
centrales nacionales que an- 
tes de ocupar esos puestos tu- 
vieron altas responsabilida- 
des políticas. 

Desde la actual presidenta 
del organismo, la francesa 
Christine Lagarde, hasta va- 
rios presidentes del Bundes- 
bank o de los bancos centrales 
de Finlandia, Países Bajos y 
otros, pasando porque el pri- 
mer presidente del BCE, el ho- 
landés Wim Duisenberg, fue 
ministro de Finanzas antes de 
presidir el banco central de ese 
pais y luego el dela eurozona. 

Lo cierto es que la normati- 
va española que rige el funcio- 
namiento del Banco de Espa- 
ña establece que el designado 
debe tener profesionalidad 
acreditada y competencia en 
asuntos monetarios o banca- 
rios, más allá de que debe velar 
por el mantenimiento de la in- 
dependencia de la institución. 

Hay que suponer que bajo 


Pedro Sánchez, presidente del Gobierno, y José Luis Escrivá, ministro para la Transformación Digital y de la Función Pública. 


esos criterios se han ido eli- 
giendo los distintos goberna- 
dores del Banco de España 
desde el establecimiento de la 
democracia en España. 


Precedentes 

José Ramón Álvarez Rendue- 
les fue el primer gobernador 
democrático y antes había 
ocupado la Secretaría de Es- 
tado de Economía bajo la vi- 
cepresidencia de Enrique 
Fuentes Quintana. Le suce- 
dió Mariano Rubio en 1984, 
con un Gobierno socialista 
con mayoría absoluta, quien 
abandono el cargo en 1988 
por haber ocultado inversio- 
nes bursátiles. 

Luis Angel Rojo (que era 
subgobernador) le sustituyó 
hasta que finalizó el mandato 
para el que había sido nom- 
brado Rubio y luego tuvo un 
mandato de seis años. 

En todo ese tiempo, al go- 
bernador lo puso el Gobierno 
socialista con mayorías abso- 
lutas y no hubo negociación 
para nombrar a los subgober- 
nadores (Juan Antonio Ruiz 
de Alda, Luis Angel Rojo y 
Miguel Martín). 

En el afio 2000, Jaime Ca- 
ruana sustituye a Rojo, con el 
primer Gobierno de José 
María Aznar, y Gonzalo Gil 
es nombrado subgobernador 
sin que tampoco hubiera ne- 
gociación con los socialistas, 
entonces en la oposición. 


La normativa dice 

que el designado debe 
tener competencia 

en asuntos monetarios 
o bancarios 


A Caruana lo nombra Az- 
nar a sugerencia de Rodrigo 
Rato, procediendo de la Di- 
rección General del Tesoro y 
después de un afio como di- 
rector general de Supervisión 
del Banco de España. 

En2006, conel Gobierno de 
José Luis Rodríguez Zapate- 
ro, se nombra a Miguel Angel 
Fernández Ordófiez -que 
había sido secretario de Esta- 
do de Hacienda hasta pocos 
meses antes de que fuera 
nombrado consejero del Ban- 
co de España- y aquí se produ- 
ce el primer intento de que 
Gobierno y oposición acuer- 
den el puesto de subgoberna- 
dor. 

E] PP propone a José Ma- 
ría Marín Quemada, enton- 
ces consejero del Banco de 
España, pero el Gobierno no 
lo acepta. En esa circunstan- 
cia, el PP renuncia a presentar 
otro candidato y el Gobierno 
nombra a José María Viñals 
y, cuando este abandona su 
puesto para ir al FMI, lo susti- 
tuye Javier Aríztegui, sin que 
tampoco hubiera negociación 
política para su nombramien- 
to. 


No se puede considerar 
negativo el hecho de 
haber ocupado puestos 
de responsabilidad 
püblica 


E] continuo enfrentamien- 
to entre Fernández Ordóñez 
yelentonces ministro de Eco- 
nomía, Luis de Guindos, que 
tiene lugar prácticamente 
desde la llegada al poder del 
PP en 2011 y en plena crisis de 
financiera, hace que este deci- 
da adelantar en un par de me- 
ses el final de su mandato en 
el Banco de España y eso hace 
que Guindos decida que el si- 
guiente gobernador sea Luis 
María Linde y se opone a que 
el puesto de subgobernadorlo 
ocupe Soledad Núñez, pro- 
puesta inicialmente por los 
socialistas. 

Hay acuerdo finalmente en 
que sea Fernando Restoy el 
nuevo subgobernador. En 
enero de 2016, Restoy deja el 
puesto para presidir el Insti- 
tuto de Estabilidad Financie- 
ra de Basilea y lo sustituye Ja- 
vier Alonso, sin que haya un 
pacto con la oposición. 

En 2018 vence el mandato 
de Linde y el entonces minis- 
tro de Economía, Román Es- 
colano, comparece en el 
Congreso para explicar la de- 
cisión de Mariano Rajoy de 
nombrar a Pablo Hernández 


de Cos como gobernador. 

En su comparecencia, Es- 
colano recuerda en varios 
momentos la potestad del 
presidente del Gobierno para 
designar gobernador y lo hace 
señalando la profesionalidad, 
el conocimiento del sector fi- 
nanciero y de la política ma- 
croeconómica y monetaria 
del candidato, además de su 
prestigio europeo por haber 
estado muchos años en el 
BCE. En ningün momento 
habla de negociaciones con 
los socialistas. 


Críticas 

De hecho, Pedro Saura, en- 
tonces portavoz socialista en 
la Comisión de Economía del 
Congreso, señala la “insensa- 
tez", segün sus palabras, del 
Gobierno de Rajoy de decidir 
nombrar gobernador apenas 
tres días antes de que se sus- 
tancie la moción de censura 
presentada por Pedro Sán- 
chez, que acabó ganando, 
acusando al PP de intentar la 
*colonización de las institu- 
ciones" como habría hecho 
con la CNMC y la Agencia 
Tributaria, segün dijo el dipu- 
tado. 

Saura se mostró partidario 
de cambiar el procedimiento 
de nombramientos y reiteró 
que el de Hernández de Cos 
era “una propuesta del Gobier- 
no no consensuada”, para ter- 
minar afirmando que el candi- 


CALENDARIO 


El plazo para que 
haya nuevo goberna- 
dor termina el 10 de 
septiembre, cuando 
vence el de la subgo- 
bernadora, Margarita 
Delgado. 


dato cumplía con algunos, pe- 
ro no todos, los criterios que a 
juicio de su grupo debería reu- 
nir el gobernador del Banco de 
España y que resumió en: in- 
dependencia, prestigio profe- 
sional, conocimiento macroe- 
conómico y supervisor y peso 
internacional. No explicó cuá- 
lesnoreunía. 


Como Alemania 

Escolano en su réplica afirmó 
que los criterios establecidos 
en la norma española “son 
prácticamente iguales” a los 
que rigen en numerosos paí- 
ses europeos y puso énfasis en 
que en especial ocurría en 
Alemania con el Bundesbank. 

Esta similitud con Alema- 
nia es la que ahora recuerdan 
los socialistas para señalar 
que no hay problema alguno 
con el hecho de que el candi- 
dato Escrivá sea ministro, ya 
que Jens Weidmann, Jórg 
Asmussen y Hans Tietme- 
yer pasaron *de ser máximos 
responsables de la asesoría 
económica de sus cancilleres 
a gobernadores del Bundes- 
bank o al Consejo de Gobier- 
no del BCE”. 

El plazo para que haya nue- 
vo gobernador termina el 10 
de septiembre, cuando vence 
el de la subgobernadora, 
Margarita Delgado (que por 
cierto fue un nombramiento 
de la entonces ministra de 
Economía, Nadia Calviño, 
sin negociar con nadie). 

Hasta esa fecha existe la 
posibilidad de que el PP pro- 
ponga una persona para ocu- 
par el puesto de subgoberna- 
dor que sea aceptada por el 
Ejecutivo. 

No ha habido hasta ahora 
posibilidad de que la oposi- 
ción condicione el nombra- 
miento del gobernador, que 
es potestad del presidente del 
Gobierno, como se ha recor- 
dado siempre. 

En todo caso, parece que el 
foco debería ponerse en las 
condiciones que debe cum- 
plir el candidata a ocupar el 
puesto de gobernador más 
que en su paso, circunstancial 
ono, por la política, que debe- 
ría ser un elemento secunda- 
rio, porque no se puede consi- 
derar negativo el hecho de ha- 
ber ocupado puestos de res- 
ponsabilidad pública. O, co- 
mo mucho, valorar si ese paso 
ha traído consigo aspectos po- 
sitivos o negativos de su ac- 
tuación. 


14 Expansión Lunes 22 julio 2024 


FINANZAS & MERCADOS 


Mapfre recupera el liderazgo 
que le quitó Mutua en autos 


PRIMER SEMESTRE/ Santander Mapfre dispara un 38% su volumen de primas 
de automóviles en el primer semestre, hasta 32 millones de euros. 


E. del Pozo. Madrid 

Mapfre recupera su liderazgo 
histórico en el seguro de auto- 
móviles que le arrebató Mu- 
tua Madrileña en el primer 
trimestre del año. 

El grupo presidido por An- 
tonio Huertas ha captado 
1197 millones de euros en pri- 
mas en este ramo en los seis 
primeros meses del año, con 
un crecimiento del 5,73%, se- 
gún datos de Icea. 

Su cuota de mercado al cie- 
rre de junio pasado era del 
17,95%, frente al 17,01% de fi- 
nales de marzo. 

Mapfre recupera así terre- 
noen un negocio que entró en 
crisis global con la subida de la 
inflación, de la siniestralidad y 
delos costes. 

La cuenta de resultados del 
seguro de automóviles de las 
entidades con peso en este ne- 
gocio se ha visto lastrada, en 
mayor o menor medida, y la 
subida de los precios -que ba- 
jaron por la escasa siniestrali- 
dad en tiempos del Covid-, se 
convirtió el año pasado en 
moneda común. 

El presidente de Mutua 
Madrileña explicó en la últi- 
ma presentación de resulta- 
dos de 2023 que captan mu- 
chos clientes que salen de 
otras entidades por la subida 
de los precios que les aplican, 
un trasvase al que ayuda la 
fuerte campaña de publicidad 
de Mutua Madrileña. 


Sangría 

Mapfre parece haber frenado 
la sangría de asegurados de 
automóviles, algo que podrá 
constatarse el próximo vier- 
nes, día 26, cuando la compa- 
ñía presente sus resultados 
del primer semestre del año. 

Santander Mapfre, la socie- 
dad conjunta del banco y la 
aseguradora, ha disparado un 
38% sus ingresos por primas 
de automóviles, hasta 32,2 mi- 
llones de euros. Con más mo- 
deración, Verti, la firma digi- 
tal del grupo, ha captado un 
14% más, hasta 58,3 millones, 
y la mayor gel grupo, Mapfre 
España, crece un, 4,6%, hasta 
1.107 millones. 

Grupo Mutua Madrileña 
vuelve a la segunda posición 
del ránking con un volumen 
de primas de1.186 millones de 
euros (11 millones menos que 
Mapfre) tras crecer un 18,1196. 
Su cuota de mercado es del 
17,78%. 

Mutua Madrileña, su prin- 


J.L.Pindado 


Antonio Huertas, presidente de Mapfre. 


LAS GRANDES ASEGURADORAS 


Primas, en millones de euros. En el 1*' sem. de 2024 y variación con el 1* sem. de 2023. 


> Total sector oa "Automóviles ur 
VidaCaixa EN 6.171 138 Mapfre MA 1197 5,73 
Mapfre MIA 4.601 0,82  MutuaMadrileia MN 1186 18,11 
Mutua Madrileña ШШШ 3951 10,90 Allianz |= 878 13,73 
Allianz E 1983 1769 Generali i=] 583 106,87 
GCO E 1896 3,29 AXA E 510 704 
Generali [ | 1840 30,09 Línea Directa EA 402 1,63 
Zurich E 1.804 -24,74 ССО E 397 8,89 
AXA E 1773 15,61 Reale [El 326 8,44 
Santalucía E 1.202 -40,14 Zurich E 209 2,54 
Helvetia E 1.155 9,64 Helvetia B 184 4,22 
Sanitas A 991 10,63 Pelayo A 163 9,58 
Santander Seguros lg 969 -24,90  Fiatc L| 132 4448 
BBVA Seguros E 807 3862 Admiral I 68 9,49 
Asisa I 767 417 MGSSeguros l 55 12,39 
Expansión Fuente: Icea 
cipal filial, alcanza un volu- Г 4,2% su cartera de asegurados 
men de primas de 978 millo- Solo 11 millones en automóviles, hasta 3,3 mi- 
nes en el primer semestre, Іо de euros separan llones en 2023 tras aplicar 
que supone un crecimiento a Mapfre de Mutua mayores exigencias en la con- 
del 18,87%. La sociedad con- Madrileña en el tratación y precios más altos. 
junta que mantiene con ¿nki 
CaixaBank, SegurCaixa Ades- рашын He cochas Ránking total 
las, crece un 14,7%, al capta VidaCaixa, filial de Caixa- 
207 millones en el seguro de 5 z Bank, se mantiene como líder 
coches, pcc OS Línea Directa del seguro español con 6.171 
cipalmente por el banco. aumenta un 1,6% millones en primas en el pri- 
su volumen de mer semestre, pese a encajar 
Generali primas en el ramo un recorte del 1,38% frente al 
Generali se anotael mayorau- Фе automóviles mismo periodo de 2023. 
mento en este ramo tras inte- La segunda posición es pa- 


grar a finales de enero pasado 
Liberty Seguros, adquirida en 
2023 por 2.300 millones. 

La italiana ha crecido un 
106,8% al alcanzar 583 millo- 
nes, de los que 271 millones 
proceden de la firma adquiri- 
da. 


Línea Directa avanza un 


modesto 1,63% con 402 millo- 
nes en primas. Esta compañía 
se ha visto especialmente cas- 
tigada por la crisis del ramo 
que tiñó su cuenta de resulta- 
dos de rojo, zona de la que ya 
ha salido. 


La compañía vio caer un 


ra Mapfre que en este cómpu- 
to se anota una subida del 
0,82%, hasta 4.601 millones. 

Grupo Mutua Madrileña 
crece un 10,90% y coloca sus 
primas en 3.951 millones. 

El ramo de salud está lide- 
rado por SegurCaixa Adeslas 
con 1.831 millones. 


El seguro pide a la 
UE que reconduzca 
la carga regulatoria 


Mamen Ponce de León. Madrid 
Insurance Europe, la Federa- 
ción Europea del Seguro y el 
Reaseguro, aprovecha el rele- 
vo en el Parlamento Europeo 
y la constitución de una nueva 
Comisión Europea que se está 
gestando para pedir un giro 
en la regulación del sector en 
la UE. La organización consi- 
dera que existe una sobrecar- 
ga de preceptos y que muchas 
veces las reglas “no se adap- 
tan” aesta industria. 

El martes pasado se produ- 
jo la primera reunión del Eu- 
roparlamento salido de las 
elecciones del pasado junio y 
la patronal de patronales del 
seguro en Europa no ha deja- 
do pasar la ocasión para hacer 
oír las peticiones del sector. 
Ha lanzado un documento 
donde recoge las que conside- 
ra áreas prioritarias en las que 
actuar y en el que solicita a las 
nuevas instituciones de la UE 
que adopten un enfoque en 
favor de la innovación, la 
competitividad global y la di- 
gitalización para el próximo 
ciclo político de cinco años. 

A la cabeza de estas claves, 
Insurance Europe apela a la 
necesidad de aligerar el peso 
normativo que existe sobre el 
seguro. “Para que las asegura- 
doras desempeñen su papel 
como proveedores de protec- 
ción e inversores institucio- 
nales es de suma importancia 
un marco regulatorio adecua- 
do. Desafortunadamente, en 
los últimos años, la regulación 
se ha vuelto más compleja y se 
ha impuesto a la industria de 
seguros una carga regulatoria 
innecesariamente alta”, afir- 
mala patronal. 


Necesidades del sector 
Según Insurance Europe, este 
exceso se debe tanto ala legis- 
lación planteada y aplicada en 
los últimos años como al he- 
cho de que algunos de los re- 
quisitos introducidos no se 
acomodan a las necesidades 
del sector. La organización 
valora la intención de las au- 
toridades de la UE de reducir 
la presentación de informes, 
pero pide ir más allá. 

Aplicar principios claros, 
introducirlos sólo cuando re- 
sulten *realmente necesa- 
rios", evitar la duplicación y 
superposición de la regula- 
ción nacional y de la UE, reali- 
zar una evaluación exhausti- 
vadelimpacto o permitir sufi- 
ciente tiempo para la imple- 
mentación son sólo algunas 
delas demandas del sector. 

La federación también ins- 
ta a los nuevos responsables 


La patronal Insuranc 
Europe traslada 

las prioridades 

del sector tras 

las elecciones 


El sector reclama 
un enfoque 

que favorezca la 
competitividad 

y la digitalización 


de la UE a constituir un cen- 
tro de experiencia en seguros, 
que sirva como nücleo de co- 
nocimiento del sector y ayude 
a garantizar *que la regula- 
ción funciona para las asegu- 
radoras y cumple con los ob- 
jetivos previstos sin compro- 
meter la actividad y, en última 
instancia, la sostenibilidad y la 
resiliencia”. “Quienes tienen 
conocimientos de seguros y 
experiencia en la regulación 
de este sector deben partici- 
par en su desarrollo desde el 
principio”, recalca. 

Este centro especializado 
en seguros contribuiría, asi- 
mismo, a “profundizar en la 
conciencia sobre el papel 
esencial que tienen los datos 
en la capacidad de las asegu- 
radoras para suscribir ries- 
gos”, explican desde Insuran- 
ce Europe. Éstos permiten al 
sector “evaluar las amenazas 
generales y confirmar que se 
paguen las reclamaciones fu- 
turas. Como tal, son funda- 
mentales para la sostenibili- 
dad del modelo de negocio y 
la capacidad de las entida- 
des”, añaden. 

Además de estas propues- 
tas, la patronal del seguro eu- 
ropeo reclama incidir en 
otros apartados, como las bre- 
chas de protección en el aho- 
rro o derivadas del cambio cli- 
mático, “para garantizar la 
prosperidad, la resiliencia, la 
autonomía y la competitivi- 
dad de Europa frente a los de- 
safíos climáticos, tecnológi- 
cos, demográficos y otros de- 
safíos contemporáneos”. 

“Nuestro sector hace con- 
tribuciones únicas a la socie- 
dad al proporcionar una am- 
plia gama de productos a indi- 
viduos y empresas e inversio- 
nes a largo plazo en la econo- 
mía. Sin embargo, nos enfren- 
tamos cada vez más a las 
consecuencias de que los res- 
ponsables políticos no com- 
prendan plenamente cómo 
funciona nuestra industria”, 
se quejan los portavoces del 
seguro en Europa. 


Las Big Tech pierden brillo 
en Bolsa en una violenta rotación 


| Las acciones de pequeña capitalización se disparan en Wall Street ante la perspectiva 
de que puedan ser las grandes beneficiadas por una rebaja de los tipos por parte de la Fed. 


Nicholas Megaw. Financial Times 
Los grandes valores tecnoló- 
gicos “ya no son la única op- 
ción”, según los inversores, 
que en la última semana han 
abandonado los gigantes por 
capitalización, responsables 
de impulsar el mercado du- 
rante años, en favor de em- 
presas más pequeñas y otros 
sectores hasta ahora poco 
apreciados. 

El índice Russell 2000 de 
empresas de pequeña capita- 
lización de EEUU ha subido 
un 7% desde el jueves de hace 
dos semanas, evidenciando 
un espectacular cambio de 
tendencia provocado por la 
caída de la inflación y alenta- 
do por la mejora de las pers- 
pectivas de beneficios. 

Mientras tanto, los llama- 
dos “Siete Magníficos” los va- 
lores tecnológicos de capitali- 
zación bursátil billonaria que 
han dominado las ganancias 
del índice S&P 500 durante el 
pasado año, alimentando el 
temor a un repunte cada vez 
más desigual, han caído. Las 
pérdidas, exacerbadas por 
una venta mundial generali- 
zada de empresas de semi- 
conductores, se han produci- 
do mientras la mayoría del 
resto de valores del índice su- 
bían, con sectores como el fi- 
nanciero, el energético y el in- 
mobiliario ala cabeza. 

“De repente tenemos un 
menú más amplio para elegir, 
mientras que el año pasado 
sólo había un plato en el me- 
nú”, explica Jurrien Timmer, 
director de macroeconomía 
global de Fidelity. “Al produ- 
cirse una recuperación de los 
beneficios más amplia y un gi- 
ro de la Fed al mismo tiempo, 
y el mercado de bonos com- 
portarse bien, ahora también 
hay otras cosas que comprar”. 

Los inversores llevan tiem- 


La, 
primera de 


Expansión 


News 


Bloomberg 


El mercado Nasdaq ha frenado su meteórico ascenso en la última semana. 


po esperando una ampliación 
de las ganancias en el merca- 
do estadounidense. El S&P 
500 avanzó un 14% en el pri- 
mer semestre de 2024, pero la 
dependencia de unas pocas 
grandes empresas hizo temer 
porla fragilidad del repunte. 

Aunque los inversores en 
fondos pasivos se beneficia- 
ron, para los gestores de fon- 
dos activos lo limitado del re- 
punte dificultó seguir el ritmo 
de sus índices de referencia, 
ya que muy pocas empresas 
superaron al índice y muchos 
gestores se mostraron recelo- 
sos de mantener posiciones 
tan grandes en sólo un puña- 
do de valores. 

Los datos de inflación pu- 
blicados hace dos semanas re- 
forzaron las esperanzas de los 
inversores de que la Reserva 
Federal rebaje los tipos de in- 
terés en septiembre. Las em- 
presas de menor tamaño se 
han beneficiado especial- 
mente del cambio en las ex- 
pectativas, ya que los grupos 


+ 


El índice Russell 
2000 ha subido 
un 7% desde la 
publicación de los 
datos de inflación 


del Russell 2000 tienden a te- 
ner una mayor carga de deu- 
da que los grupos de gran ca- 
pitalización. Aunque la baja- 
da de los tipos también ha si- 
do tradicionalmente una bue- 
na noticia para las empresas 
tecnológicas de rápido creci- 
miento, muchas de las más 
grandes han recibido un im- 
pulso en sus beneficios gra- 
cias alos altos tipos de interés, 
debido a sus enormes reser- 
vas de efectivo. 

Las ganancias en la última se- 
mana han sido generalizadas, 
con una subida de 1.500 de las 
casi 2.000 empresas del indi- 
ce Russell. Por su parte, laver- 
sión de igual ponderación del 
S&P 500 ha superado al índi- 
ce de referencia, escalando 
casi un 396, mientras que la 


versión ponderada por capi- 
talización cayó. 

Algunos actores del merca- 
do afirman que la violencia 
dela rotación del mercado se 
debe en parte al posiciona- 
miento de los inversores; 
analistas de Bank of America 
sefialaron el jueves que la co- 
bertura de posiciones cortas 
fue un motor crucial del re- 
punte en el Russell 2000 en 
particular, donde los valores 
con muchas posiciones bajis- 
tas se incluyeron entre los 
que obtuvieron mejores re- 
sultados. 

“Creo que se pilló a mucha 
gente fuera de juego", afirmó 
Brandon Nelson, gestor de 
carteras de Calamos especia- 
lizado en valores de pequeña 
y mediana capitalización. 
“Hubo cierta complacencia 
entre los inversores aparca- 
dos en la megacapitalización 
que ignoraban o incluso to- 
maban posiciones cortas en la 
pequeña capitalización, por- 
que esa había sido la pareja 


correcta durante mucho 
tiempo”. 

Mientras tanto, tras haber 
quedado muy por detrás del 
crecimiento de los beneficios 
de los Siete Magníficos el año 
pasado, las ganancias de otras 
empresas están mejorando 
ahora a medida que se ralenti- 
za el crecimiento de los bene- 
ficios de los valores tecnológi- 
cos de megacapitalización. 

“El resto del [S&P 500] se 
encontraba en una recesión 
técnica de beneficios el año 
pasado”, explica Savita 
Subramanian, responsable de 
renta variable estadouniden- 
se y estrategia cuantitativa de 
Bank of America. “A medida 
que el crecimiento se amplíe, 
creemos que los inversores 
deberían volverse un poco 
más sensibles a los precios y 
orientarse hacia estas empre- 
sas más baratas y cíclicas”. 

Sin embargo, habría que ser 
un inversor valiente para des- 
cartar las perspectivas de nue- 
vas sorpresas positivas por 
parte de los valores tecnológi- 
cos de megacapitalización. 

Nvidia cayó un 13% en las 
cinco sesiones bursátiles pos- 
teriores a los datos de ese jue- 
ves que mostraron una caída 
de la inflación estadouniden- 
se mayor de lo esperado. La 
última vez que sufrió una caí- 
da tan grande en un periodo 
de cinco días, le siguió una su- 
bida del 72% en los dos meses 
siguientes. 


Tendencias intactas 

Jim Tierney, gestor de carte- 
ras centrado en el crecimien- 
to de AllianceBernstein, afir- 
ma que las tendencias subya- 
centes que han impulsado el 
crecimiento de los Siete Mag- 
níficos y otros valores vincu- 
lados a la inteligencia artificial 
“están en gran medida intac- 
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La súbita rotación 
se debe en parte a 
las posiciones 
cortas en la pequeña 
capitalización 


La caída de las “Big 
Tech' se ha visto 
agravada por las 
ventas de grupos 

de semiconductores 


tas”, pero sugiere que la fuer- 
za relativa de sus beneficios 
en comparación con el resto 
del mercado probablemente 
disminuirá. 

“Desde una perspectiva 
fundamental, los Siete Mag- 
níficos ya no son el único seg- 
mento en el que se puede en- 
contrar crecimiento", explica. 

Aunque muchos inverso- 
res estaban esperando una 
ampliación sostenida de las 
ganancias, puede que esto no 
signifique buenas noticias pa- 
ra el índice general. Más de 
350 de los valores del S&P 
500 subieron en la semana 
posterior a la publicación de 
los datos de inflación, pero el 
Índice ensí cayó un 1,596 debi- 
do a la fuerte ponderación de 
los mayores grupos tecnológi- 
cos. 

Que el índice pueda seguir 
subiendo “depende de si en- 
tra dinero nuevo en el merca- 
do y opta por otros valores en 
lugar de los Siete Magníficos, 
o si todo consiste en una rota- 
ción interna en la que los in- 
versores venden los Siete 
Magníficos para comprar to- 
do lo demás”, explica Tim- 
mer, de Fidelity. 

Tanto él como otros analis- 
tas destacan también el deli- 
cado equilibrio necesario pa- 
ra que las empresas más pe- 
queñas sigan subiendo: nece- 
sitan que la Fed empiece a re- 
bajar los tipos, pero sin que se 
produzca una gran desacele- 
ración económica que pueda 
dañar sus beneficios. 

Los movimientos del mer- 
cado el jueves pusieron de re- 
lieve este riesgo, ya que el 
Russell 2000 retrocedió un 
1,996 tras conocerse los datos 
que mostraban que las solici- 
tudes del subsidio de desem- 
pleo alcanzaron su nivel más 
alto desde 2021. 


MILLONES DE ама ¿Todavía no nos escucha? 


REPRODUCCIONES 


¡Descúbralo aquí! 
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Biden se retira de la carrera presidencial. 
y da su apoyo a la vicepresidenta Harris : 


ELECCIONES DEL 5 DE NOVIEMBRE/ E| presidente de los Estados Unidos cede a la presión de las voces demócratas que pedían que 
se echara a un lado tras su pobre desempeño en el debate contra Trump. "Ofrezco mi total apoyo a Kamala’; aseguró. 


Carlos Polanco. Madrid 


Los derroteros por los que es- La vicepresidenta 
taba transitando la política es- tendrá que ser 
tadounidense hacían insoste- reafirmada en la 
nible la situación para el pre- convención de 


sidente Joe Biden, cercado 
por una creciente presión 
tanto de puertas para adentro 
como de puertas para fuera 
para que no se presentara a la 
reelección. Las cosas cayeron 
por su propio peso ayer, cuan- 
do Biden anunció, en una mi- 
siva difundida en sus redes 
sociales, que se centrará еп los 
seis meses de mandato que le 
quedan y, por tanto, no será el 
candidato demócrata para los 
comicios del próximo 5 de no- 
viembre. 

“Ha sido el mayor honor de 
mi vida servir como vuestro 
presidente. Y aunque mi in- 
tención ha sido buscar la re- 
elección, creo que está en el 
mejor interés del partido y de 
mi país retirarme y centrarme 
solamente en cumplir mis de- 
beres como presidente para lo 
que queda de mandato”, indi- 
có Biden en la carta publicada 
ayer. El presidente añadió 
que en los próximos días se š 


tas frente a la Casa Blanca pa- 
ra que “pasara la antorcha”, 
como rezaba el principal eslo- 
gan de la manifestación. Pero 
más definitivas fueron impor- 
tantes voces dentro del Parti- 
do Demócrata. La primera en 
hablar fue Nancy Pelosi, ex- 
presidenta de la Cámara de 
Representantes, que, aunque 
no instó directamente a que 
se retirara, afirmó en una en- 
trevista que “depende del 
presidente” la decisión a to- 
mar. Ello después de que Bi- 
den hubiera insistido en los 
días previos que no abando- 
naría la carrera presidencial. 
Pero sin duda la voz con 
más ascendente es la de Ba- 
rack Obama, presidente del 
país entre 2009 y 2017, en dos 
mandatos en los que Biden 
fue vicepresidente. Y si bien 
4  Obamanoexpresó en público 


dirigirá ala nación para expli- ^ Joe Biden junto con su vicepresidenta, Kamala Harris, a la que apoya como candidata demócrata a las elecciones. ninguna duda -de hecho, un 
caren detalle su decisión. día después del nefasto deba- 

En dicha misiva, Biden se ciones de noviembre del mis- presidente Clinton ha mostra- fueron infructuosos, ya que cionales como internaciona- te utilizó sus redes sociales 
limitó a agradecer a su vice- mo año en las que derrotó a — dosu apoyoa Harris. también se vieron intercala- les, habida cuenta de su posi- para manifestar que “los ma- 
presidenta, Kamala Harris, — Trump] fue elegir a Kamala La crisis comenzó a finales dos por nuevos errores, como ción radical en temas como la los debates ocurren, pero hay 
por haber sido “una compa- Нагтіѕсото mi vicepresiden- de junio. Es cierto que Biden llamar vicepresidenta Trump inmigración, el cambio climá- mucho en juego en noviem- 
fiera extraordinaria en todo ta. Y ha sido la mejor decisión había mostrado en estos tres а Harris o presidente Putina — ticoolaguerraen Ucrania. bre"-, de puertas para aden- 
este trabajo”. Eso sí, para ata- que he tomado. Hoy quiero años y medio algunas señales — Volodimir Zelenski en plena Hasta la fecha, cinco sena- tro sí mostró ciertas reticen- 
jar cualquier tipo deespecula- ofrecerle mi apoyo total a Ka- de deterioro. Pero la crisisex- cumbre dela OTAN. dores y hasta tres decenas de cias, tal y como reveló The 
ción, publicó a los pocos mi- mala para ser la nominada de  plotó el día en que se enfrentó Esta cadena de errores ha congresistas habían animado Washington Post. Ayer, alabó 


nutos un nuevo mensaje en nuestro partido este año. De- con Trumpenel debate presi- llevado amuchos políticosde- а Biden a que reconsiderara Іа decisión de Biden, sin acla- 
Twitter para mostrarle su to- mócratas, es tiempo de jun-  dencialFrasesinconexasein- тосгаќаѕ a instar a Biden a su candidatura, por mucho  rarsiapoyaa Harris. 

tal apoyo como candidata de-  tarnos y ganar a Trump”, se-  conclusas, lapsus, cansancio... дие deje paso a un candidato que las primarias que se fue- A todas estas voces hay que 
mócrata para presentarse  ñaló. Harris tendrá que ser Un cúmulo de señales queha- más capaz de afrontar unaca- гоп celebrando a principios sumar también las dudas de 
contra el republicano Donald nominada en la convención cían pensar que Biden no se  rrerapresidencial clave, pues- de este año en varios estados los principales donantes, en 
Trump el próximo 5 de no- demócrata de Chicago, quese encontraba en sus mejores fa- to que puede desembocar en  lecolocaran como un más que ип sistema electoral en el que 
viembre. “Mi primera deci- celebrará entreell19yel22de cultades. Los intentos poste- Іа vuelta de Trump a la Casa probable candidato. Incluso el dinero recaudado para las 
sión como nominado por el agosto, a dos meses de las riores de mostrar mayor for- Blanca y un nuevo giro de180 este pasado sábado hubo, campañas se antoja clave, así 
partido en 2020 [paralaselec- elecciones. Por ahora el ex-  taleza fisica y claridad mental grados en políticas tanto na- aunque minoritarias, protes- como la carta abierta escrita 


Una presión que no paraba de crecer 


Sergio Saiz. Nueva York Ahora, falta por ver quién lebrar dentro de un mes en ese momento, sus apariciones гіого cognitivo, pero nunca “а vicepresidenta Trump”. 
Joe Biden se ha quedado solo. tomará el relevo. Biden, tal y Chicago. públicas se multiplicaron con logró despejarlas dudas. Aun así, él seguía insistiendo 
Hasta el expresidente Barack сото se esperaba, ha mostra- Desde la confusa actuación е! objetivo de demostrar que Es más, durante la cumbre еп que estaba en plena forma 
Obama le retiró su apoyo esta do su apoyo a Kamala Harris, Яе Biden en el debate contra по sufría ningún tipo de dete- anual de la OTAN, que se ce- у que no renunciaría a la re- 
semana, provocando un efec- vicepresidenta de país y su Donald Trump a finales de ju- lebró la semana pasada en elección bajo ningún concep- 
to cascada ya imparableenlas compañera en la campaña. nio, las voces en su contra se La retirada del a Washington DC, fueron muy to, salvo intervención “del Se- 
filas demócratas. Tras la pre- Sin embargo, podrían surgir han ido acumulando, ponien- de B k OE comentados algunos de sus hor Todopoderoso” o si un 


sión recibida, el presidente de otros aspirantes, y la decisión Яо en tela de juicio su salud lapsus, como cuando presen- médico le aconsejaba abando- 
EEUU acaba de anunciar que final se tomaría en la Conven- mental y su capacidad para tó a Volodímir Zelenski como  narlacarrera por alguna cues- 
seretira delacarrera electoral ción Nacional que el Partido seguir liderando el país otros una de las claves “presidente Putin”, o al refe- tión relacionada con su salud. 
y noaspirará a la reelección. Demócrata tiene previsto ce- cuatro años más. A partir іе de la renuncia rirse a Kamala Harris como Las voces en su contra se 


Trump: “Biden 
nunca fue apto 
para el cargo” 


Expansión. Madrid 

El expresidente Donald 
Trump, candidato republi- 
canoa las elecciones del 5 
de noviembre, se pronun- 
ció ayer tras darse a cono- 
cer la renuncia de Biden. 
“El corrupto Joe Biden no 
era apto para postularse 
para presidente, y cierta- 
mente no es apto para 
ocupar el cargo, iy nunca 
lo fue!” manifestó en su 
red social Truth. Trump, 
que sufrió hace poco más 
de una semana un intento 
de asesinato, recobró este 
sábado su tono duro con- 
trala administración Bi- 
den. El republicano, que 
perdió contra Biden en las 
presidenciales de 2020 y 
nunca ha admitido su de- 
rrota, le acusó de haber 
conseguido el cargo “me- 
diante mentiras" y asegu- 
ró que todos los que le ro- 
deaban, incluidos los me- 
dios de comunicación, sa- 
bían"que no era capaz de 
ser presidente" 

El magnate neoyorquino 
aprovechó para 
arremeter contra la 
política migratoria de la 
Administración Biden, 
que, a su juicio, ha 
permitido la entrada de 
millones de migrantes 
"sin control": 


por el actor George Clooney 
en la que animaba a Biden a 
que repensara su candidatura. 

Aunquelaretirada de Biden 
entra dentro de la lógica por 
las preocupantes actuaciones 
de los ültimos días, no deja de 
serraro en el sistema estadou- 
nidense no buscar la reelec- 
ción. Hasta la fecha, solo siete 
presidentes habían decidido 
no presentarse. E] ültimo, Ri- 
chard Nixon hace exactamen- 
te 50 años, a raíz del casto Wa- 
tergate. 


Editorial / Página 2 


acallaron durante el pasado 
fin de semana, después del in- 
tento de asesinato del expresi- 
dente Donald Trump durante 
un mitin en Pensilvania. To- 
dos los focos se volvieron ha- 
cia el candidato republicano, 
despejando las nubes que so- 
brevolaban sobre Biden. Ade- 
más, esta semana se ha cele- 
brado en Milwaukee la Con- 


TRAS EL PASO AL LADO DE BIDEN/ SE ESPERA QUE LA CONVENCIÓN EN LA QUE | 
RATIFICANDO A AQUELLA PERSONA QUE ELIJA EL PROPIO JOE 
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ВАА CONFIRMARSE SU CANDIDATURA TERMINE 
BIDEN. A PRIORI, SERÁ KAMALA HARRIS, VICEPRESIDENTA DE EEUU. 


Terremoto demócrata: ¿y ahora qué? 


= por Sergio Saiz 


Ya es oficial. Tras días de incerti- 
dumbre, desmentidos oficialesyuna 
campaña de presión sin precedentes 
para forzar su retirada de la carrera 
electoral, Joe Biden daun paso alla- 
do. ¿Y ahora qué vaa pasar? 

Biden no estaba nominado oficial- 
mente todavía, ya que la Convención 
Nacional Demócrata en la que iba a 
confirmarse su candidatura no se ce- 
lebrará hasta mediados de agosto en 
Chicago. El presidente de EEUU ha 
ganado las primarias de su partido, 
por lo que se espera que los delega- 
dos que tenían que confirmar su no- 
minación terminen ratificando a 
aquella persona que elija el propio 
Joe Biden. A priori, Kamala Harris, 
vicepresidentade EEUU. 

Aun así, el propio Partido Demócra- 
ta podría proponer un nuevo candida- 
to antes de celebrar la Convención Na- 
cional. Ya haya uno o varios posibles re- 
levos para Biden, solo uno saldrá de la 
reunión de agosto con la nominación 
en la mano. Lo que queda descartado 
es celebrar nuevas elecciones prima- 
rias entre los diferentes contendientes. 


¿Tiene Kamala Harris 
posibilidades de ser 
nominada? 


Sí, porque ese el trato no escrito que la 
vicepresidenta selló cuando se unión 
ala Administración Biden. El día que 
el presidente decidiera retirarse, él se 
comprometía a apoyar la candidatura 
de su número dos. Aun así, Kamala 
Harris no se convertirá en nominada 
de forma automática por el simple he- 
cho de ser vicepresidenta, pero su car- 
go y su relación con los miembros del 
Partido Demócrata la convierten en la 
políticacon más probabilidades de co- 
ger el relevo de Biden. 


éHay más aspirantes? 


Sí. Varios gobernadores demócratas 
han mostrado su interés por partici- 
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Manifestantes, ayer frente a la Casa Blanca, tras la decisión de Joe Biden de renunciar. 


Hay quien considera que 
el equipo de Biden tendría 
que devolver todas las 
donaciones recibidas 


par en la carrera presidencial, pero 
hasta ahora se han mantenido en la 
sombra y no se presentaron a las pri- 
marias porque no quería rivalizar con 
el presidente de EEUU. El nombre 
que más suena es el del gobernador de 
California, Gavin Newsom, pero tam- 
bién el de Illinois, J.B. Pritzker, y la de 
Michigan, Gretchen Whitmer. Uno 
de los nombres favoritos en las filas 
demócratas es el de Pete Buttigieg, se- 
cretario de Transportes. En todos los 
casos, su principal desventaja frente a 
Kamala Harris es la falta de tiempo 
para lanzar una campaña y lograr 
cierto reconocimiento a nivel nacio- 
nal más allá de sus jurisdicciones para 
poder competir con Donald Trump. 


Varios gobernadores 
demócratas han mostrado 
su interés por participar 
en la carrera presidencial 


¿Qué pasa conlos fondos 
recaudados por la campaña 
de Biden? 


51 la candidata es Kamala Harris no 
habría problema, ya que actualmen- 
te la vicepresidenta ya forma parte 
de la campaña presidencial. Se trata 
de una candidatura conjunta Biden- 
Harris, por lo que la retirada del pre- 
sidente no supone un obstáculo para 
heredar los fondos captados hasta 
ahora. Situación diferente sería si el 
sucesor es cualquier otra persona. 
Las leyes de campaña de EEUU no 
facilitan una transferencia de fondos 
automática. 


El dinero iría a parar al Partido 
Demócrata, que a su vez podría dis- 
poner de los fondos. Sin embargo, 
los expertos discrepan y hay quien 
considera que el equipo de Biden 
tendría que devolver las aportacio- 
nes a cada donante. 


¿Y conel dinero delas 
super PAC que apoyan 
aBiden? 


Legalmente, las super PAC son enti- 
dades que recaudan fondos para apo- 
yar una campaña pero no se pueden 
coordinar con el candidato, ya que 
son organismos independientes. Eso 
les beneficia en este caso, ya que pue- 
den apoyar a quien consideren opor- 
tuno, siempre que a sus donantes les 
parezca bien, por lo que en este caso 
no habría problema, independiente- 
mente de la renuncia de Biden y de 
quién asuma el liderazgo de la carrera 
presidencial en el bando demócrata. 


vención Nacional del Partido 
Republicano, donde todos es- 
taban pendientes de cada pa- 
so de Trump. 

Así que el presidente de 
EEUU aprovechó el momen- 
to para intentar atar su nomi- 
nación antes de que el tiempo 
se le echase encima y sus anti- 
guos aliados volvieran a car- 
gar contra él. En un movi- 


miento sin precedentes, con- 
venció al Comité Nacional 
Demócrata para que adelan- 
tara su nominación através de 


Las maniobras para 
tratar de adelantar 
su nominación 

se volvieron 

en su contra 


una votación virtual de los de- 
legados, sin esperar a su pro- 
pia Convención. 

Lejos de conseguir su obje- 
tivo, la artimaña provocó una 
oleada de rechazo en las filas 
demócratas, que no veían con 
buenos ojos una medida tan 
extrema, sin respetar el cauce 
habitual. Primero, varios con- 
gresistas demócratas mostra- 


ron su malestar en una carta a 
principios de esta semana. 
Después, el enfrentamiento 
con el presidente se intensifi- 
có y el jueves por la tarde Ba- 
rack Obama entró en escena, 
poniendo en tela de juicio que 
Biden fuera capaz de ganar las 
elecciones. 

Mención especial merece 
la presión que también han 


realizado los grandes donan- 
tes del partido, que dieron la 
espalda al todavía presidente 
a la espera de que tomara una 
decisión. 

Biden se vio obligado a sus- 
pender sus actos de campaña 
al dar positivo en Covid, tiem- 
po que aprovechó para refle- 
xionar y que ha desembocado 
en el anuncio de su retirada. 
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Los tributos verdes centran la negociación 
de la reforma fiscal ligada a la ayuda europea 


7200 MILLONES EN JUEGO/ El Gobierno pide a la Comisión que desbloquee los fondos por las medidas ya adoptadas, alegando 
que ha rebajado a la mitad la brecha de ingresos con la UE, mientras Bruselas pone el foco en la fiscalidad medioambiental. 


Juande Portillo. Madrid 
Culminado el desbloqueo del 
cuarto pago de los fondos 
Next Generation -con una re- 
baja de 168 millones de euros 
sobre los 10.000 del lote por 
el incumplimiento de un ob- 
jetivo- el Gobierno viene ne- 
gociando con la Comisión 
Europea para acceder al 
quinto de los 10 desembolsos 
semestrales ligados al cum- 
plimiento del Plan de Recu- 
peración. En esta ocasión, 
con 7.200 millones en juego, 
la prueba de fuego será la re- 
forma fiscal comprometida, 
cuyo alcance está en liza. 
Mientras el Gobierno trata de 
darla por saldada con las me- 
didas ya acometidas en los ül- 
timos años, alegando que han 
permitido recortar a la mitad 
la brecha de recaudación con 
la Unión Europea, Bruselas 
revisa qué parte del logro es 
estructural, y pone la lupa en 
compromisos pendientes, es- 
pecialmente en la tributación 
medioambiental. 
*Enelámbito dela reforma 
fiscal y de los hitos relaciona- 
dos con el quinto desembolso 
nosotros creemos que ya se 
han tomado medidas ambi- 
ciosas que, desde luego, se es- 
tán viendo ya reflejadas en el 
incremento estructural de 
nuestra ratio de ingresos res- 
pecto a PIB, y esto es un ele- 
mento que estamos poniendo 
sobre la mesa a la hora de va- 
lorar el cumplimiento de es- 
tos hitos con la Comisión Eu- 
ropea”, declaró el ministro de 
Economía, Comercio y Em- 
presa, Carlos Cuerpo, el día 
en que Bruselas emitió su va- 
loración sobre el cuarto pago. 


42,8% de PIB en ingresos 
Los datos de Eurostat reve- 
lan, concretamente, que de 
los siete puntos de diferencia 
que distanciaban el nivel de 
ingresos públicos sobre PIB 
registrado en España en 2019 
(del 39,2%) respecto a la me- 
dia de los Veintisiete países 
de la Unión Europea (del 
46,1%) se ha pasado a solo 3,1 
puntos en 2023, cuando las 
arcas públicas españolas reci- 
bieron el equivalente al 
42,8% del tamaño de su eco- 
nomía, frente al 45,9% de me- 
dia comunitaria. A partir de 
ahí, la actualización de previ- 
siones macroeconómicas y 
fiscales enviada por el Go- 
bierno a la Comisión Euro- 


EVOLUCIÓN DE LOS INGRESOS PÚBLICOS 


Peso del total de ingresos públicos sobre el PIB, en porcentaje. 


«e» Unión Europea = Zona Euro == España 
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Expansión Fuente: Eurostat, Gobierno de España y elaboración propia 
pea al cierre del mes de abril Sigue pendiente la duos en vertederos y la inci- diente de Responsabilidad 
anticipaba la previsión de que equiparación fiscal neración; el endurecimiento Fiscal (Airef) calculó que po- 
el nivel de ingresos públicos НА = de la regulación contra el día arrojar 2.400 millones de 
sobre PIB alcance en España de diésel y gaso lina, fraude fiscal; la subida delos recaudación extra anual. 
el 42,9% para 2025 de forma que recaudaría unos tipos sobre los rendimientos La medida es una de las re- 
inercial. 2.400 millones extra qel capital y el IRPF alasren- | comendaciones del Libro 

tas altas; la creación del tipo Blanco para la reforma fiscal 
Una docena de impuestos mínimo nacional del 15% so- ^ encargado por Hacienda aun 
Más allá de las grandes cifras, El peso de ingresos bre el Impuesto de Socieda- grupo de expertos académi- 
en todo caso, la vicepresiden- sobre PIB ha pasado  desylatransposiciónenmar- cos, que el Plan de Recupera- 
ta primera del Gobierno y mi- del 399/o al 439/o cha de su versión global; o la ción exigía redactar -pero no 
nistra de Hacienda, María desde 2019. frent subida al 21% del IVA de las aplicar íntegramente- y que 
Jesús Montero, viene defen- 9 тепе bebidas azucaradas. fue a parar al cajón del Minis- 
diendo la relevancia de la ba- al 46% de la UE Montero confía en queesta terio tras la invasión rusa so- 
tería de medidas tributarias lista de logros y el nuevo um- bre Ucrania. Montero, de he- 
que ya se han ido adoptando bral de ingresos conseguidos cho, viene subrayando que 
bajo los gobiernos de Pedro Montero aboga por basten “para dar por cumpli- “todavía estamos trabajando 
Sánchez. “En relación con el seguir armonizando do el hito de la reforma fis- en ese entorno, porque los 
quinto pago, estamos traba- entre CCAA pero liga cal”, si bien se muestra abier- efectos de la propia crisis de 


jando con la Comisión, ha- 
ciendo balance de todas las 
iniciativas que hemos ido po- 
niendo en marcha a lo largo 
de los últimos seis años, des- 
de que el presidente lo es”, 
expuso tras uno de los últi- 
mos Consejos de Ministros. 
El listado de iniciativas exhi- 
bidas ante Bruselas, según 
fuentes conocedoras de la ne- 
gociación, incluye: la crea- 
ción de los nuevos impuestos 
a entidades financieras, em- 
presas energéticas y grandes 
fortunas; el tributo sobre los 
negocios digitales (Tasa Goo- 
gle); el gravamen a las tran- 
sacciones financieras (Tasa 
Tobin); el impuesto a los en- 
vases de plástico de un solo 
uso; el gravamen a los resi- 


Sucesiones a la 
financiación regional 


Hacienda esgrime 
ante la UE la docena 
de nuevos impuestos 
y medidas fiscales 
ya adoptadas 


ta a “incorporar algún ele- 
mento que a ellos les parezca 
que pueda tener especial in- 
terés”, dijo, en relación a los 
miembros de la Comisión 
Europea. 


Las medidas en liza 

En este sentido, fuentes co- 
nocedoras de la negociación 
abierta entre el Gobierno y 
Bruselas admiten que buena 
parte del foco europeo está 
puesto la fiscalidad me- 
dioambiental. En este terre- 
no, queda pendiente por aco- 
meter fundamentalmente la 
equiparación fiscal del diésel 
a la gasolina, una vez dese- 
chada la idea de que sea me- 
nos contaminante, lo que en 
su día la Autoridad Indepen- 


Ucrania aún no han pasado”, 
y de hecho el Gobierno acaba 
de anunciar una nueva pró- 
rroga de la rebaja del IVA de 
los alimentos por la persis- 
tencia de la inflación, por lo 
que la vicepresidenta consi- 
dera que “la Comisión es 
consciente de esta circuns- 
tancia y está abordando el te- 
ma de fiscalidad con los Esta- 
dos miembros dentro de este 
contexto”. 


Un compromiso difuso 

El problema de fondo a la ho- 
ra de dilucidar el alcance dela 
reforma fiscal exigible para 
desbloquear los fondos euro- 
peos es que la redacción del 
Plan de Recuperación es 
enormemente vaga en este 


asunto, frente a lo puntillosa 
que resulta en otros (España 
acaba de perder parte del 
cuarto pago por no completar 
el 30% de una inversión de 
300 millones en digitaliza- 
cion de pymes). Así, además 
de algunas de las reformas 
concretas antes menciona- 
das, el texto pactado con la 
UE se limita a exigir la elabo- 
ración del Libro Blanco y, a 
partir de él, a impulsar una 
reforma fiscal “con el fin de 
acercar la ratio ingresos/PIB 
del Estado español a la media 
europea”, sin especificar 
cuánto; fijar el tipo mínimo 
societario; desarrollar “la fis- 
calidad medioambiental”; la 
“tributación de la economía 
digitalizada” y “las activida- 
des emergentes”; o “la armo- 
nización de la tributación pa- 
trimonial”. En este último 
punto se esgrimirá el Im- 
puesto Estatal a las Grandes 
Fortunas como palanca para 
homogeneizar el gravamen 
sobre la riqueza en todo el te- 
rritorio (neutralizando las 
bonificaciones regionales de 
Madrid o Andalucía). Aun- 
que el Gobierno ve recorrido 
también en el caso de Suce- 
siones y Donaciones, como 
viene pidiendo Sumar y ha 
reconocido la propia Monte- 
ro, quien, sin embargo, liga 
este proceso a la reforma de 
la financiación autonómica. 


Presupuestos y ajustes 
Más allá, la reforma fiscal que 
se acuerde debe servir para 
sustentar el plan de ajustes 
plurianual que España debe- 
rá presentar en otoño para 
cumplir con las nuevas reglas 
fiscales y, previsiblemente, 
incorporará algunas de las 
medidas que el Gobierno tie- 
ne previsto incluir en los Pre- 
supuestos de 2025, como la 
perpetuidad de los impuestos 
abanca y energéticas, o la pe- 
nalización tributaria a los pi- 
sos turísticos que Montero ha 
amagado con conceder a Su- 
mar. 

El contenido final se termi- 
nará de negociar con Bruse- 
las en los próximos meses, 
pues Cuerpo anticipaba la 
pasada semana que el Go- 
biernotrabajacon el horizon- 
te de solicitar el quinto de- 
sembolso antes de final de 
año. 
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México experimenta con el 
emprendimiento gubernamental 


El Gobierno de López Obrador está impulsando la 


n general uniformado expuso 
U durante la rueda de prensa dia- 
ria del presidente de México los 
beneficios de la nueva aerolínea gestio- 
nada por el ejército, que será un 20% 
más barata que la competencia. En otro 
comunicado, un funcionario de una red 
de telecomunicaciones controlada por 
el Gobierno presumía de que sus tarifas 
telefónicas partían de tan solo 50 pesos 
(2,5 euros). El Gobierno mexicano, bajo 
el mandato de Andrés Manuel López 
Obrador, está impulsando la apertura 
de negocios en los sectores de consumo 
compitiendo así directamente con em- 
presas privadas establecidas. 

La lógica, según el carismático líder, es 
un intento combinado de solucionar fa- 
llos del mercado que dejan varias zonas 
del país sin servicios esenciales y de dar 
la vuelta a lo que él considera el “fraude” 
neoliberal de las privatizaciones. 

La iniciativa de López Obrador ha 
convertido a algunos burócratas y sol- 
dados en emprendedores y ejecutivos 
de márketing. Los resultados de algunas 
inversiones son hasta ahora discretos. 

En Islas Marías, una antigua prisión 
reconvertida en un centro turístico diri- 
gido por el ejército, se celebró una acti- 
vidad especial para el día del padre con- 
sistente en un concurso de canciones y 
una cata de vinos. Menos de cien perso- 
nas a la semana visitaron el lugar el año 
pasado y sus tiendas no dan los tickets 
de compra, según el periódico mexica- 
no El Universal. Las estadísticas del Go- 
bierno muestran que la aerolínea del 
ejército, hasta ahora, opera sus vuelos 
con menos de la mitad de su capacidad. 

No es ningún secreto que la economía 
de México tiene muchos sectores que ca- 
recen de la competencia suficiente y que 
como resultado los consumidores aca- 
ban pagando más. Pero, ¿serán los nue- 
vos bancos, aerolíneas, compañías telefó- 
nicas y hoteles una buena operación so- 
cial o financiera para los mexicanos? 

Es difícil hacer una valoración total 
de los costes, pero los presupuestos del 
Estado asignaron 1.350 millones de pe- 
sos ala compañía aérea y 2.400 millones 
de pesos al banco. A esto se le añaden in- 
versiones mayores, como los 21.000 mi- 
llones de pesos en una red móvil mayo- 
rista y los 750 millones de dólares (687 
millones de euros) anunciados para los 
20 nuevos aviones Embraer. 

Algunas de las inversiones del Go- 
bierno de López Obrador habían sido 
planificadas hace tiempo, pero otras 
han sido oportunistas. El Gobierno se 
hizo con una red de telefonía móvil ma- 
yorista que quebró y gastó 800 millones 
de pesos en la compra de una marca his- 
tórica de líneas aéreas, Mexicana de 
Aviación. 

El año pasado, el presidente sugirió 


apertura de empresas en sectores del consumo en 
competencia directa con las privadas. 
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Claudia Sheinbaum y Andrés Manuel López Obrador. 


López Obrador considera 
que las privatizaciones de 
las empresas constituyen 
un “fraude” neoliberal 


que estaba interesado en la adquisición 
de la unidad mexicana de Citigroup, Ba- 
namex, ala venta por entre7.000 y 8.000 
millones de dólares. Al día siguiente, se 
rompió un largo proceso de conversacio- 
nes entre el banco estadounidense y un 
comprador multimillonario mexicano. 

Sus partidarios consideran que pro- 
yectos como el de la aerolínea, que dejó 
a miles de trabajadores sin sus nóminas 
cuando quebró antes de la inversión del 
Gobierno, son la principal justificación 
de su estrategia. El periódico La Jorna- 
da afirma que “esto simboliza cómo se 
está revirtiendo el desmantelamiento 
sistemático de los activos nacionales 
que tuvo lugar en la larga noche del neo- 
liberalismo”. 


Desconfianza 

Pero algunos analistas no terminan de 
entender cómo la aerolínea del ejército, 
que vuela a varios aeropuertos ahora 
gestionados también por las fuerzas ar- 
madas, incluido el del resort de playa 
Tulum, puede competir con el sector de 
bajo coste relativamente eficaz. *No me 
queda 10096 claro cómo van a crecer de 
una forma económicamente atractiva 
para el contribuyente mexicano", afir- 
ma Stephen Trent, analista del sector en 
Citi. “Es dificil formar y contratar pilo- 
tos, mecánicos y tripulación. Son nego- 
cios muy complicados de establecer". 


Maribel Guerrero, profesora asocia- 
da en la Escuela de Asuntos Públicos en 
la Universidad del Estado de Arizona, 
afirma que los proyectos de López 
Obrador representan un *viejo mode- 
lo”. “La gente que está al mando de estas 
actividades no tiene la capacidad ni los 
conocimientos para dirigirlas", añade. 

Algunos detractores afirman que el 
poder de los presupuestos del Gobierno, 
la publicidad en las ruedas de prensa y el 
uso de las infraestructuras püblicas ha- 
cen que el terreno de juego esté desequi- 
librado. El regulador de la competencia 
Cofece ya ha expresado su preocupación 
por algunos de los cambios. López Obra- 
dor se muestra escéptico ante las declara- 
ciones de la agencia que habló en contra 
de sus reformas en el sector eléctrico afir- 
mando que favorecían al grupo estatal 
CFE, El presidente considera que está 
preso del sector y ha propuesto trocearlo. 

El futuro de las nuevas empresas del 
Gobierno mexicano está en manos de la 
presidente electa Claudia Sheinbaum, 
que asumirá el cargo en octubre. Shein- 
baum ha respaldado las propuestas del 
presidente, pero la necesidad deun gran 
recorte del déficit presupuestario po- 
dría limitar la expansión. 

“Es un momento muy complicado 
para las finanzas públicas”, afirma Ma- 
riana Campos, experta en finanzas pú- 
blicas del think-tank México Evalúa, y 
añade que la salud, la educación y la se- 
guridad sufrirán ante las bajas inversio- 
nes. “Resulta preocupante que puedan 
sugerir algunas reformas fiscales para 
obtener más ingresos pero que después 
gasten en este tipo de proyectos”. 

Financial Times 


Isidro Fainé saluda a estudiantes becados por la Fundación. 


200 becas de grado 
para jóvenes 
prometedores 


Expansión. Madrid 
El programa de Becas de gra- 
do de la Fundación La Caixa 
ha alcanzado este año su 
cuarta edición, con 50 nuevos 
becarios, y ya ha facilitado que 
200 estudiantes excelentes 
accedan a la universidad gra- 
cias a estas ayudas. Con el ob- 
jetivo de buscar laigualdad de 
oportunidades de personas 
de entornos vulnerables sur- 
gió este programa en 2021. 
“Con el programa de Becas de 
grado apoyamos a jóvenes ex- 
celentes de entornos vulnera- 
bles para que puedan focali- 
zarse en sus estudios univer- 
sitarios y llegar tan lejos como 
se propongan. Apostamos por 
ellos, por su talento, su esfuer- 
zo y su dedicación, porque es- 
tamos convencidos de que 
aprovecharán al máximo esta 
oportunidad y serán un ejem- 
plo que seguir”, explicó Isidro 
Fainé, presidente de la Fun- 
dación La Caixa, en un en- 
cuentro con los 50 becados de 
la convocatoria 2022, que ya 
han alcanzado el ecuador de 
sus estudios. El acto, asegura 
la organización en un comu- 
nicado, supone un reconoci- 
miento a estos estudiantes ex- 
celentes. La beca cuenta con 
una ayuda económica de 600 
euros mensuales, “que facilita 
la dedicación plena y a tiempo 
completo a sus estudios”. Co- 
mo complemento, también 
hay ayudas para adquirir ma- 
terial y equipamiento infor- 
mático, dotaciones comple- 
mentarias para estancias in- 
ternacionales, cursos de idio- 
mas y un programa de acom- 
pañamiento y formación en 
habilidades transversales. 
Además, como las soft skills 
también son clave en el mer- 


El objetivo del 
programa de ayudas 
es dar oportunidades 
a personas de 
entornos vulnerables 


Las especialidades 
más demandadas 
son Medicina, 
Matemáticas, Física 
y Derecho 


cado laboral actual, la beca in- 
cluye también eventos de net- 
working, tanto presenciales 
como virtuales. El más desta- 
cado se realiza al terminar el 
segundo curso de carrera: la 
edición de este año se ha cele- 
brado en Barcelona esta se- 
mana alo largo de cuatro días, 
en los cuales los participantes 
han podido “compartir ideas, 
estrechar lazos y adquirir 
nuevos aprendizajes a través 
de diferentes actividades, visi- 
tas culturales y sesiones con 
orientadores del programa", 
entre otras cosas. 

Laapuesta dela Fundación 
por dar oportunidades conti- 
nüa, puesto que ya ha conce- 
dido 50 nuevas becas de entre 
las casi mil solicitudes recibi- 
das. Los becarios empezarán 
sus estudios de grado o ense- 
fianzas artísticas superiores el 
próximo mes de septiembre. 
Las especialidades más de- 
mandadas son Medicina, Ma- 
temáticas y Física y Derecho y 
Administración de Empresa. 
Los seleccionados provienen 
de 22 provincias españolas, 
entre las que destacan algu- 
nas como Barcelona (7), Gra- 
nada (4), Murcia (4), Alicante 
(3) о Asturias (3). 


— Contenido ofrecido por Fundación La Caixa —— 
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Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo # 


Semana 15-07-2024 al 19-07-2024 


ÚLTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACIÓN 12 MESES HISTÓRICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACIÓN 
| Año Por divi. Reval. Total con div. Número  Capitaliza- PER Valor 

Valor Cierre Dif. (%) Máximo Mínimo Títulos Máximo Mínimo Títulos Rotación Máximo Mínimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones ción (mill) | Añoact. Añosig.| contable | Sigla Sector 
Acciona 112,200 -201 115900) 111200M 112.029 126,105 En 96,039 Fe 106.206 050 195323 Ag2 16779 My00 451 J-233 А 451 J-24 А 489 422 -15,83 -12,16 54.856.653 615 145 170 114 ANA CON 
Acciona Ener 18,870 -298 19,010Х 18,540М 385.886 26,545 En 1832 Ab 442.507 0,35 41,736 Ag22 18,322 Ab24 0,70 Jn23 U 070 Jn-24 U 049 2,56 3280 -31,06 324.761.830 6128 1544 16,55 103 ANE ENR 
Acerinox 9,445 -249 9,6481 9,4451 931.087 10,234 Fe 9,163 Mz 694.523 0,66 10,707 En22 2,155 En99 0,60 En24 А 031 J24 C 031 648 -11,36 -554 270.546.193 2.555 783 643 09 MX MET 
ACS 39,000 -0,91 39,2201 39,0001 332.665 40,061 Jn 34,291 En 505.601 0,48 40,061 Jn24 1,866 Fe00 196 Fe24 C 046 Ј-24 А 156 5,15 -2,89 7,12 271.664.594 10.595 15422 1364 191 AG CON 
Aena 189,900 -1,71 193700L 189900V 106297 193700 J| 153,071 En 136.993 023 193700 24 47372 Fel5 415 My23 А 475 My-24 A 76 4,02 15,72 20,39 150.000.000 28445 1655 1547 3,24 AENA RS 
Amadeus 60,900 352 63,0801 60,9001 368.194 67,268 Jn 53,684 Fe 620.658 0,35 77,588 0c18 8,630 My10 0,74 Jn-24 A 080 J-24 C 0,80 333 6,13 -2,99 450.499.205 27.435 2100 18,85 46 AMS UR 
ArcelorMittal 20,740 -3,89 21,6501 20740V 281.336 26,284 Fe 20,740 JI 242.182 0,07 120,588 Jn08 5,836 Fel6 0,35 Di-23 A 07 Jn-24 A 020 1,76 -19,19 -18,42 877.809.772 18.206 4,80 409 034 MIS MET 
B. Sabadell 1,943 1,89 19522) 189M 11.998.659 1952 JI 1089 Fe 25.372.741 119 3,749 Fe07 0228 0Q0 003 Di-23 А 003 Ab-24 C 003 307 74,57 7727 5.440.221.447 10.570 7,85 8,83 054 SAB CO 
B. Santander 4435 -1,65 4,488 4435V 17.355.733 4,878 My 3,502 En 31.252.213 0,52 5,089 0107 ‚299 Se20 0,14 No-23 А 008 My24 С 0,10 3,92 17,33 1984 1549427352 68.709 627 591 0,69 SAN (0 
Bankinter 8,292 7,69  829V 7,6601 2.901.977 8,292 Jl 5,361 Fe 2.862.185 0,82 8,292 24 0,667 12 0,43 Mz-24 А 011 Jn-24 A 011 6,01 43,06 46,89 898.866.154 7.453 8,38 926 115 BKT CO 
BBVA 9,880 0,96 9948) 9,680М 7.005.571 0,985 Ab 7,3 En 10.933.681 049 10985 Ab24 ‚765 Se20 047 0c-23 А 0,16 Ab24 C 039 553 20,11 24,85 5.763.285.465 56.941 6,98 7,01 1,07 BBVA (0 
CaixaBank 5452 440 5,4521 52341 6.935.928 5452 Л 3,519 En 11.122.830 0,39 5452 24 0,898 Mz09 023 Ab23 A 023 Ab-24 А 039 722 4632 56,84 7.268.087.682 39.626 7,92 865 096 CABK (0 
Cellnex Telecom 32,560 -2,40 32,7901 32540) 853491 35809 En — 29601 Ab 1.148.168 043 60,876 Ag21 9,438 No16 - No-18 A 0,05 No-21 A 003 - -8,69 -8,65 679.327.724 22119 - = 157 QN ТЕ 
Colonial 5270 -5,64 5510 5270V 730.755 6,220 En 4,681 Mz 1.056.214 0,43 1.052 Di06 234 3112 0,20 Jn-24 С 001 Jn-24 А 027 522 -19,54 -15,29 627.344.687 3306 647 550 0,60 CL NM 
Enagás 13,680 074 13820) 13310M 1.016.025 4,713 En 12,041 Mz 1.048.169 1,02 16,891 Fe20 ¡A74 Se02 17 Di-23 А 070 J-24 С 104 1259 -1038 -3,54 261.990.074 3.584 3,54 537 126 ENG EN 
Endesa 17,750 -3,27 18005) 17750V 738274 9,279 En 1555 Mz 1203721 029 19279 En24 ,006 5е02 159 En24 А 050 J-24 С 050 555 385 157 1.058.752.117 18.793 1,02 029 2,56 ELE EN 
Ferrovial Se 38,240 005 383001 38120Х 687.785 38,300 Л 33220 Ab 905.424 0,31 38,300 J124 27,350 003 0,43 - ~- No-23 R 0,43 12 5,81 5,81 745.408.147 28.504 - - - FER ATP 
Fluidra 19,140 -627  208200X 19,1401 349.020 23,965 My — 18028 En 328.858 043 34031 021 ‚429 0111 070 Di-23 R 035 J-24 А 030 331 1,54 313 195.629.070 3.744 6,64 407 225 FDR NG 
Grifols* 9,228 -6,16 9246) 9,144M 2.098.362 4,940 En 6,898 Mz 2.631.257 1,58 33,423 Fe20 ,894 My06 - 0c20 C 0,16 Jn-21 R 036 - -40,29 -4029 426.129.798 5.900 1,25 8,54 078 GRF A 
IAG 2,017 -2,56 2083 2017V 6.827.168 2,166 My 1656 En 10.252.101 0,53 5,223 En20 0,787 No11 - JH9 C 017 Di-19 A 0/5 - 3,25 3,25 4,971.476.010 10.027 4,48 39 14 АС 5 
Iberdrola 11750 -2,49 11860) 11750V 8.782.553 2,095 Jn 10,181 Fe 9.076.293 0,37 12095 Jn24 0,981 0c02 0,19 En-23 A 0/9 En24 А 020 49 -101 534 6.240.000.000 73.320 5,06 416 151 IBẸ EN 
Inditex 45230 -436_ 46,4201 45,2301 1.344.506 47,430 Jn 36,981 En 2.046.847 0,17 47,430 Jn24 ,821 Se01 20 No-23 С 0,20 My-24 А 077 3,03 4,71 6,66 3.116.652.000 140.966 26,14 23,81 700 ТХ X 
Indra 19,550 161 19730) 19060L 418.013 21475 Jn 13747 En 422450 061 21475 Jn24 2,683 My99 025 J-23 А 025 J-244 А 025 27 39,64 4⁄3 176.654.402 3.454 3,12 167 243 IDR E 

Logista 27,520 0,29 27700) 27,5001 112272 27,700 JI 23,572 En 150.687 0,29 27,700 J124 7,714 0c14 4 Ag-23 А 049 Fe24 C 136 6,68 242 7,97 132.750.000 3.653 1,10 119 535 106 5 
Mapfre 2,164 -009  2164V 2136М 147271 2285 Ab 1848 Fe 2386.94 020 2285 Ab24 0271 J100 0,15 No-23 R 006 My-24 C 009 698 137 603 3.079.553.273 6.664 7,46 7,15 081 MAP SEG 
Meliá Hotels Int. 7,210 -2,76 750M  720V 876.162 8,027 Jn 5,728 En 524495 0,61 16358 Ab07 ,492 Mz09 - 419 А 0/18 J-24 R 009 29 2097 2254 220.400.000 1589 4,99 327 25 MEL 

Merlin Properties 10,310 -409 10,750М 10,290) 807.971 11,220 Jn 8,568 Fe 686.253 0,37 11220 Jn24 4,481 000 0,44 Di-23 А 020 Jn-24 C 001 203 249 2,57 469.770.750 4,843 7,36 539 075 MRL NM 
Naturgy 21920 074 22080) 21480L 442992 26,653 En 19,161 Mz 581.904 0,15 27,669 Ag22 3,535 М209 00 No-23 А 0,50 Ab-24 С 040 634 -18,81  -1733 969.613.801 21.254 2,89 35 24 NIG N 
Redeia 16250 -1,28 16320) 16150M 780.152 16,669 Jn 13787 Fe 99428 047 17,604 Ag22 0,482 Fe00 00 En-24 А 027 1424 С 073 6,13 8,99 5,69 541.080.000 8.793 747 7,11 166 RED N 
Repsol 13,290 -3,66 13,6601  13290V 3.307.944 15633 Ab — 12497 En 3.562.724 0,75 15633 Ab24 3373 Jn 070 En-24 А 003 J-24 C 050 673 -1,19 5,50 1.217.396.053 16.179 4,23 458 064 REP El 
ROVI 84,800 -174 86700M  84800V 40410 90,322 My 59,968 En 80.34 0,38 90,322 My24 2,970 Mz09 29 1230 129 J-244 А 1,10 130 40,86 42,70 54.016.157 4.581 2675 2197 667 ROVI A 
Sacyr 3,262 372 3351 3,2621 1462.018 3,748 My 2954 Mz 1.801.297 0,60 27,930 No06 0,675 JI2 0,14 123 C 0,08 En24 R 006 186 435 837 762.286.580 2487 3,59 219 19 SYR (ON 
Solaria 11140 -495 11160) 11070X 558.506 17870 En 9430 Ab 776.420 1,59 30,940 En21 0,300 My12 - My-11 A 00 0с-11 A 0,02 - -40,14 -40/14 124.950.876 1392 428 166 202 SIR EN 
Telefónica 4110 188 412) 3,956M 8.548.798 4294 Jn 3425 Fe 1144158 052 8338 Mz00 1906 0c02 030 Di-23 R 0/5 Jn-24 R 0,15 727 1630 2054 5.670.161.554 23.304 3,26 245 099 ТЕ E 
Unicaja Banco 1359 446 — 135 V  13ML 5.578.019 1359 Jl 0,803 En 7.386.133 0,71 1,377 My18 0,369 My20 0,05 Ab23 A 0,05 Ab-24 А 005 367 52,70 58,28 2.654.833.479 3.608 7,39 799 04 UN (0) 


(*) Datos de las acciones ordinarias de Grifols, a excepción de 


deo: 


la capitalización. Ésta corresponde a la suma de las acciones ordinarias y las acciones preferentes 


RESTO DE MERCADO 


Semana 15-07-2024 al 19-07-2024 


ÜLTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACIÓN 12 MESES HISTÓRICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACIÓN 
| | | Año Por divi. Reval. _ Total con div. Número — Capitaliza- | — PER - Valor 

Valor Cierre Dif. (Yo) ^ Máximo Mínimo Títulos Máximo Mínimo Títulos Rotación Máximo Mínimo ant. 12 т. (%) 2024 (%) 2024 acciones ción (mill.) | Añoact. Año sig.| contable | Sigla Sector 
Adolfo Dominguez 5,000 081 5,100Х  5000V 1367 5,900 My 4380 Mz 2411 007 48,819 №06 3,050 J116 - J-09 U 0/15 H0 U 007 - 0,00 - 9.276.108 46 3⁄1 AA - Ma EX 
Aedas Homes 23,000 -1,71 23,650М 23,0001 40.551 23,650 Jl 15,328 En 25.398 0,14 23650 Л24 7,007 Mz20 215 Юз C 1/5 Mz-24 А 2,25 1478 26,23 38,58 46.806.537 1.077 9,60 133 0,81 AEDAS INM 
Airbus SE 131700 -1,16 133440L 131700V 1260 168,784 Mz 127900 Jn 3813 000 168784 M24 5,032 М203 1,80 Ab-24 U 1,80 Ab24 E 100 2,12 6,17 -4,18 792.283.683 104.344 1966 598 605 AIR AER 
Airtificial 0,126 -1,41 0,1270 0,1261 466.885 0,166 En 0,124 Jl 5.182.594 0,99 2,258 Fe07 0,046 Mz20 - J-06 C 001 -07 U 001 - -2,64 -2,64 1.333.578.137 167 - - - А NG 
Alantra Part 8,980 -1,10 8,980V 8840M 3.368 9,616 En 8,307 Mz 9.233 0,06 5201 Ab22 1,123 Jn12 0,50 My23 C 050 My-24 А 008 0,89 6,40 7,35 38.631.404 347 9,52 948 05 ANT ОК 
Alba 49,150 -170 50,1001  49150V 6.697 51,591 Jn 46,088 Ab 6.208 0,03 53,251 Jn22 10366 Mz03 0,96 J-233 R 096 Jn-24 R 096 193 240 440 60.305.186 2.964 1416 332 058 АВ CAR 
Almirall 9,100 -288 9195M 8960Х 133.067 9,950 Jn 7,158 Fe 224.024 0,27 6,550 Ag15 3392 0x08 0,18 My23 А 0,18 Jn24 A 0,18 2,05 8,01 12,55 213.468.718 1943 6067 2395 12 АМ AR 
Amper 0,098 -3,92 0101M 0,0981 701.662 0,124 My 0,072 Mz 3.207.753 0,55 2301 J187 0,044 En15 - Jn-08 U 0/3 -09 U 015 - 17,22 17,22 1.496.663.032 147 1960 9,60 - AMP LE 
Amrest Holdings 5,710 -1,04  5750X 5,6301 1.739 6,590 Fe 5340 En 3345 0,00 1,600 Mz19 2,900 000 - - =- - ~- - -7,46 -7,46 219.554.183 1.254 - - - EAT UR 
Aperam 24,520 -6,20 261401 24520V 1.666 31,867 Fe 23860 Jn 1.946 0,01 49,892 En22 5,843 13 1,70 Di-23 А 043 Jn24 A. 043 5,05 -25,65 2436 79.996.280 1962 - - - АРАМ MET 
Applus Services 12,780 = 12800) 12,7801 14.632 13,080 Jn 10,050 En 210.150 0,38 4,684 Jn14 3,942 Mz20 0,16 -22 А 0,15 H3 U 0/16 - 27,80 27,80 143.018.430 188 1241 1,62 23 APPS NG 
Arima 8,400 -0,71 8,4401 84001 37.667 8,480 JI 6,020 My 18.616 0,17 3,100 Fe20 6,020 My24 - - - - ~- - 32,28 32,28 28.429.376 239 - - — ARM NM 
Atresmedia 4,670 230 4730Х  4575L 159.585 5,104 Jn 3,380 Fe 279.969 0,32 8,030 J115 1132 М209 0,40 Di-23 А 0,18 Jn-24 С 024 8,89 29,94 36,62 225.732.800 1.054 9,16 900 128 MM UB 
Atrys Health 3,480 -0,85 3580)  3480V 9.151 4210 Му 2,790 А 36.559 0,12 1,200 Ag21 1293 Agl7 - - ~- - ~- - -5,18 -5,18 76.014.193 265 - 2900 0,69 NR SER 
Audax Renovables 1,810 -3,52  1848M  1810V 246.529 1,986 Jn 1,244 En 293.779 0,17 9,443 3107 0267 АБЗ - H0 U 001 -21 A 00 - 39,23 39,23 453.430.779 821 26 ЖП 342 NX NR 
Azkoyen 6,460 094 6500X 6400) 4479 6536 Jl 5567 Fe 8498 0,09 9,678 En99 0703 0111 0,18 H3 А 0,18 -24 А 036 842 1,57 7,2 24.450.000 158 3076 3819 057 MK AB 
Berkeley Energía 0216 -0,92  0218M 0,215Х 409244 0261 My 0164 Mz 2.890.926 1,66 3,270 Ag18 0,072 Mz20 - - ~- - ~- - 23,28 23,28 445.796.715 96 - - - BK ENE 
Bodegas Riojanas 3,900 -1,02  4080M 3,9001 815 4,760 En 3,780 Jn 2224 0,11 0,525 Mz98 2,408 No20 0,10 -22 A 010 Se-23 A 0,10 242 -15,58 — -1558 5.057.310 20 - - RIO AL 
Borges Agri(F) 2,820 = 280V 2,7401 3503 2,840 Jl 2,480 Mz 1.124 0,01 7,786 Ag17 2,379 3117 - - ~- - ~- - 9,30 9,30 23.140.460 65 - - — BAN AL 
CAFE 36,150 -0,14  36500L 35950Х 25.102 36,500 JI 30,144 En 31.078 0,23 39,487 J119 1,033 Fe00 0,86 H3 U 086 -24 U 1,111 3,07 10,89 14,30 34.280.750 1.239  Á 137 918 119 CAF AB 
CAM 1340 = 1,3400 1,3401 - 1,340 Jl 1,340 JI - - 7,370 No10 0,880 №11 - 01-09 A 007 Jn-10 C 009 - 0,00 - 50.000.000 67 - - - aM BCO 
Cevasa 6,000 = 6,0000  6000V 2.057 6,477 Mz 5,703 Му 1.108 0,01 8,468 Ад16 1,834 Јп99 0,25 Jn-23 Е 0,25 -24 E 02 3,67 0,00 - 23.253.800 140 - - - CE NM 
Cie Automotive 26,050 -151 26600) 26,0501 27.214 27,819 Jn 23,592 En 42.453 0,09 27932 23 0,604 0c02 0,83 En-24 A 045 H4 C 0,45 338 128 4,78 122.550.000 3192 9,08 838  18/ QE ME 

Cleop 1,150 = 1150V  1150V 6.500 1,150 Л 1,150 Jl 6.500 0,17 25,188 Fe07 1,030 Jn12 - Jn-07 U 007 Jn-08 U 009 - 0,00 - 9.843.618 11 - - - (LEO CN 
Clínica Baviera 29,600 =2,63  30400L 29200) 4764 30,400 JI 21919 En 2.710 0,04 30,400 J124 2,332 0112 0,80 Jn-23 C 0,80 -24 A 157 5,38 28,70 35,52 16.307.580 483 15,83 - - (BAV SER 
Coca-Cola Europ 68,000 -0,15 68,0001 68,000V 384 70,900 Jn 58,789 En 1.149 0,00 70,900 Jn24 23,289 0116 1,84 01-23 À 1,17 My-24 А 074 2,81 2,58 3,81 460278557 31.299 17,22 15,93 349 (GP A 

Deoleo 0,229 044 0,2290 0,2261 73.573 0,243 Му 0,192 Mz 442.492 0,23 58,123 Ab07 0,123 Fe20 - 14070 0,02 Jn-08 U 004 - 0,44 0,44 500.000.004 115 - - - OLE A 

Desa 13,200 =  13200V 13,2001 20 13200 JI 11632 En 247 004 14383 23 6312 Ab17 084 My24 А 0,28 Jn24 A 028 1064 0,00 702 1.788.176 24 - - DES AB 
Dia 0,013 0,77 0013)  0013X 12401774 0014 My 0,012 Fe 15.160.367 007 0,852 Ab15 0011 M22 - JH7 U 021 H8 U 0/18 - 1,02 102 58065534079 761 - — DIA N 

Duro Felguera 0,580 741  060X 0532М 383.879 0,687 En 0530 Mz 123.409 0,15 29,280 Se13 0,161 Mz20 - JH5 C 004 Se-15 А 002 - -11,04 -71,01 215.179.431 125 - - - MDF NG 
Ebro Foods 15260 -155  15280L 15,140М 37.656 1592 My 1422 Fe 66.718 0,11 16,595 Di20 2,848 Fe03 0,57 Ab24 А 022 Jn-24 A 022 413 -1,68 116 153.865.392 2348 251 221 (5 EBRO А 

Ecoener 3,850 -1,79  385V 3,840Х 3.140 4,290 En 3,400 Mz 16.086 0,07 6,500 22 3,070 003 - - - - ~- - -920 -920 56.949.150 219 - - — ENER NR 
Edreams Odigeo 6,720 -455  6960L  6720V 23.641 7,540 En 6,040 Ab 69.946 0,14 11400 Ab14 1023 0c14 - - ~- - - - -1239  -239 127.605.059 858 - 400 310 EDR UR 
Elecnor 20,650 450  20650V 199201 45.165 20,842 My 17,499 Fe 33.269 0,10 20,842 My24 1,198 No02 0,37 Му-23 C 037 Jn24 C 040 1,95 5,63 7,66 87.000.000 197 672 486 0,86 ЕО AB 
Ence 3,138 655 33261 3,1381 540.703 3,618 Jn 2,110 En 571.590 0,59 6,701 0c18 0,684 Mz09 0,58 Mz-23 А 029 My23 C 029 - 0,81 0,81 246.272.500 773 5,69 426 33 ENC PAP. 
Ercros 3,840 -2,04  39100M  384V 35.486 3,940 Jl 2,225 Fe 114.677 032 192,403 Se87 0302 Jn13 0/15 Jn23 C 0,15 H4 A 010 2,47 4545 49,09 91.436.199 351 477 9,85 - ER QUI 
Ezentis 0,178 -273  018M 0,1781 397.939 0,216 En 0,089 En 6.181.647 1,63 55,529 Ag98 0,040 022 - Ab-91 C Ab-92 U - 99,11 99,11 463.640.800 83 _ - - HE TH 

Faes 3,95 -0,71  3510X 34751 104.535 3,683 My 2,841 Mz 197.844 0,16 6,327 Ab07 0,642 My12 0,16 En-24 A 004 HC 0,12 442 0,60 5,51 316.223.938 .105 248 2,05 37 ЊЕ AR 
FCC 13,360 -291 13,6401 13360V 12570 14519 Jn 11,386 Fe 32711 002 32,185 Fe07 3,700 Ab13 - J-2 A 040 H4 А 065 48 -8,24 0,69 436.106.917 5.826 2,37 182 37 ЕС CON 
Gam 1355 = 1360) 1⁄350M 1.866 1485 My 1,210 En 18.189 005 199,158 Л07 0,832 Se20 - - ~- - = - 483 483 94.608.106 128 7,53 - 095 GAM NG 
Gestamp 2,645 -5,54 2,7451 2,6451 386.042 3,393 En 2,645 Jl 406.924 0,18 6,315 Jn18 1,798 20 0,14 En-24 A 007 H4 C 008 544 -24,60 -2040 575.514.360 522 470 408 069 GEST AB 
Global Dominion 3215 -1,83 3,3101  3215V 128.167 3,505 My 3,107 Ab 102.205 0,16 4,758 Jn18 1,981 Jn16 0,10 21-23 U 0,10 H4 R 010 303 -4,32 -141 160.701.777 517 0,21 8,69 41 DOM TEL 
Grenergy Renovables 34,250 -642 35,6501 34,2501 26.179 36,600 JI 22900 Mz 43.858 037 44400 En21 1300 Fe17 - - - - - - 0,03 0,03 30611911 048 6,96 0,52 ,91 GRE NR 
Grifols В 7,530 -640 7,530  7360M 368.698 10,590 En 4,934 Mz 276.951 0,27 22,803 Fe20 2,979 No11 - Jn21 C 001 Jn21 R 036 - -28,63 2863 261.425.110 .969 - - — GRFP AR 
Grupo Catalana Occ. 38,000 026 38150) 37,850Х 10.140 38,944 Jn 30,130 En 20.448 0,04 38944 Jn24 1496 Fe00 106 My24 А 054 -24 R 021 297 2298 2602 120.000.000 4560 826 841 0,87 GO SEG 
Grupo Sanjosé 4220 -3,65  430L 4190) 25454 4920 Jn 3375 En 33833 0/3 12252 09 0,625 0114 0,10 Му-23 U 010 Му-24 U 0,15 3,58 21,97 26,30 65.026.083 274 - - - GJ CON 
Iberpapel 18,750 -132 19100M  18750V 3673 19491 Jn 16373 Fe 4640 0,11 31,798 J118 5,004 Mz09 0,90 Jn-23 C 0,15 01-23 А 0,50 2,66 6,09 11,06 10.749.829 202 0,30 987 059 IBG PAP. 
Inmobiliaria Del Sur(F) 8250 -0,60 8300) 8,2501 2.106 8,350 Jl 6,779 En 2518 0,03 32,300 No07 2,404 J13 0,32 En-24 A 0/4 -24 C 015 349 17,86 22,00 18.669.031 154 2,79 8,25 084 ISUR NM 
Innovative Solutions Eco. 0,565 = (56V 0,5651 301 0,565 Л 0,564 Mz 301 0,00 79.031 Se89 0,283 0c20 - JI-90 -91 - 0,18 0,18 57.688.133 33 - - - Is COM 
Lar España 8,210 -0,24  8250X 8,2001 290.190 8250 Л 6,120 Fe 80.753 0,25 9,870 Ab18 3,060 0c20 - Му-18 А 019 My24 U 074 898 33,50 46,35 83.692.969 687 1,65 173 067 LRE NM 
libertas 7 1,420 365 1,4200 1,4001 2.269 1,740 Му 1,008 Еп 4190 0,05 3,885 JI10 0,810 M23 0,04 No23 A 0,02 Jn-24 C 002 2,82 39,22 41,18 21.914.438 31 - - - ШВ NM 
Línea Directa 1,146 160  114V 114) 390.780 1200 Jn 0,840 Mz 504811 012 1728 Jn21 0,800 Jn23 0,00 Di22 A 001 Ab23 C 000 - 34,67 34,67 1.088.416.840 1247 - - - ША SEG 
Lingotes Especiales 7,900 -595 — 7901 7,9001 5320 8520 JI 6,064 En 2.151 0,07 8,919 My17 1074 Se01 040 J23 U 040 H4 U 040 5,06 29,08 35,62 10.000.000 79 2006 4,63 LGT MET 
Mediaforeurope 3,638 700  3638V 34741 14485 3,638 Л 2,051 Mz 8.594 0,01 3,638 24 1728 No23 004 - - -23 А 004 1,20 55,94 55,94 331.702.599 1.207 - - - ME UB 
Metrovacesa 8,380 14  840M 8360Х 9228 9,600 My 7210 Mz 22406 004 0,021 My18 3,024 No20 - - - - ~- - 3n 8,17 151.676.341 1271 - - - MW NM 
Minor Hotels 4,130 = 4201 4,1301 14902 4,700 My 4,010 Jn 25.625 0,02 22,870 Se87 1438 М209 - J-48 U 010 Jn-19 А 0,15 - -1⁄3 -143 435.745.670 1800 1400 721 169 МНН UR 
Miquel y Costas 13,000 -1,49 13250) 127501 4.566 13395 Jn 10,823 Fe 9494 0,06 3,894 0117 0,997 0c08 0,45 Ab-24 А 0/2 -24 А 0,13 3,44 10,36 12,43 40.000.000 520 6,47 549 136 MM РАР 
Montebalito 1,400 = 1,4000 1⁄40V 2015 1,500 Mz 1330 Jn 4636 0,04 5,727 Fe07 0311 0112 - No-14 А 0,08 Jn-15 A 0,04 - AM AM 32.000.000 45 - - - МТВ NM 
N. Correa 6820 333 6,860Х 6,7001 1.972 7,040 Му 5972 Fe 6.520 0,14 7,040 Му24 0,503 Л12 0,23 Му-23 U 0,23 My-24 А 0,27 3,96 4,92 9,08 12.316.627 84 8,12 7,26 1,08 NEA AB 
Naturhouse 1,700 -0,58 1,715Х 1,685] 56.638 1740 Jl 1,509 Fe 20.770 0,09 3,061 Sel6 0,858 0c20 0,10 En-24 A 005 Ab-24 А 005 890 494 11,11 60.000.000 102 1000 0,00 - МН ALI 
Neinor Homes 13,820 237  14000L 13700) 65.349 14000 JI 9,690 Mz 47.690 0,16 6,546 JI7 5,778 M20 - - =- - - - 30,87 40,63 74.968.751 1.036 1589 589 093 HOME INM 
Nextil 0301 -227 0,3081  0301V 67.635 0392 My 0283 Mz 152.012 0,11 2,072 Fe99 0,121 Agl4 - - ~- - ~- - 2079 -20,79 348.726.387 105 - - - МТ EX 
Nyesa 0,005 455 0,0050 00041 3.031230 0,006 Fe 0,004 JI 9.703.143 2,49 371,464 Fe07 0,004 J124 - J-06 U 0,12 J-7 U 012 - -4,17 AM 995.688.289 5 - - МЕ ММ 
OHLA 0,327 227 0,3270 0323) 2.222.830 0,468 Му 0,314 М 2.989.789 129 5,623 114 0314 M24 - 2-16 U 005 Jn-18 А 0,35 - 2718 | 2718 591.124.583 194 21,83 728 - OHL CON 
Oryzon Genomics 1,910 -295 3190M 19021 213.091 2215 En 1602 Mz 131291 0,53 5,140 No16 1,602 Mz24 - - ~- - ~- - 117 1,17 63.511.069 121 - - - QN AR 


RESTO DE MERCADO CONTINUO (Continuación) 


Lunes 22 julio 2024 Expansión 21 


CUADROS 
Semana 15-07-2024 al 19-07-2024 


ÚLTIMA SEMANA. ANUAL NEGOCIACIÓN 12 MESES HISTÓRICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACIÓN 
| Año Por divi. _ Reval. Total con div. Número  Capitaliza- PER Valor 
Valor Cierre Dif. (Yo) Máximo Mínimo Títulos Máximo Mínimo Títulos Rotación Máximo Mínimo ant. 12 т. (%) 2024 (%) 2024 acciones ción (mill) | Añoact. Añosig.| contable | Sigla Sector 
Pescanova 0,385 212 0,3851 0,374) 138.665 0,436 Fe 0,200 Fe 240.994 2,15 30,577 No07 0200 Fe24 - Ab-11 U 050 Ab-12 U 0,55 - 87,80 87,80 28.737.718 11 0,12 0,10 071 PVA ALI 
PharmaMar 39,040 -2,55 39340) 383601 36.136 41,703 En 25796 Ab 39.196 055 12853420 10444 0c18 0,65 J-2 A 065 Jn23 А 065 - -4,97 3,38 18.354.907 717 — 192 208 PHM FAR 
Prim 11,500 360 11800) 11100M 19.524 11,800 JI 9,627 Ab 4,963 0,07 14,531 Ab22 1355 En00 037 Mz-24 А 011 J24 С 023 3,79 10,05 13,27 17.036.578 196 1009 = 120 PRM FAR 
Prisa 0,364 A 0366)  0359M 35.548 0389 Jn 0272 En 107.457 003 432,516 Se00 0272 En24 - Mz-07 U 0,16 Mz-08 U 0,18 - 25,52 25,86 1.086.367.193 395 2427 7,28 - PRS UB 
Prosegur 1,812 272 1,8121 1762M 111.038 ,836 Jn 1,534 Mz 486.269 0,23 5,204 En18 0,351 0c99 0,07 01-22 R 007 Di-23 R 007 3,69 2,95 2,95 548.604.222 994 1007 92 118 PSG SER 
Prosegur (ash 0,541 65 0,550X 0528М 573.945 0,550 JI 0,438 Fe 483.573 0,08 2,239 En18 0,438 Fe24 0,05 0c-23 R 001 My24 R 001 789 074 263 1.484.913.487 803 723 676 404 САН SER 
Puig Brands B* 26,000 070  26000V 25340M 643.548 27,600 Jn 24500 My 703.510 007 27,600 Jn24 24500 My24 - - - - ~- - - 568.187.026 14.773 - - - PUG TEX 
Realia Business 1,000 267  1010X  1000V 26222 ,070 En 0,960 Jn 26.397 001 5717 3107 0315 J112 005 Jn-08 А 0,06 J1-23 R 005 5,00 -5,66 5,66 820.265.698 820 2500 - - RI NM 
Reig Jofre 2,810 331 2830) 2,7001 9.689 3200 Jn 2,257 En 14.843 0,05 33,123 Fe07 1,586 My12 0,04 Му-23 А 004 Jn-24 А 0,04 141 24,89 28,61 80.895.754 27 1479 1277 - RF FAR 
Renta Corp. 0,800 -1,23 0,8201 0,8001 12.439 0,962 My 0,750 Mz 32.903 0,26 33,060 Fe07 0,508 0112 - No21 A 004 Ab-22 C 007 - 0,00 - 32.888.511 26 - - — REN NM 
Renta 4 Banco 10,900 381 11000M 10,600Х 1489 11,000 JI 9903 Mz 2300 001 11,000 JI24 2,480 Mz09 0,30 No23 А 0,30 Ab-24 А 0,12 3,85 6,86 8,04 40.693.203 444 - - - M CAR 
Soltec Power Holdings 2230 -089 2251 2225] 60.187 3376 En 2,080 Ab 263.529 074 14840 En21 2,080 Ab24 - - ~- - ~- - 3521 3521 91.386.717 204 - - - SOL NE 
Squirrel 1,600 -093 1625)  1600V 8.617 2,040 Fe 1,320 En 21.052 006 115,100 0107 1310 №23 - = - ЕЕ - 7,38 7,38 90.668.819 145 94 7,62 - SQRL UB 
Talgo 4,065 ,0 4075X 40101 124326 4,780 Fe 3,980 Л 146.063 0,30 7,975 My15 2,403 002 - Jn-17 А 007 Ab-22 U 008 - -7,40 -1,40 123.860.214 503 1452 1059 174 TIGO RS 
Técnicas Reunidas 12,030 -3,14 12,2401 12010) 89Л40 13,140 Jl 7,075 Mz 194.860 0,62 38,288 Agl5 5,353 Ag22 - En-18 А 067 J-8 R 026 - 4407 44,07 80.301.265 966 8,78 813 136 TRE ING 
Tubacex 2,930 -9,15  325M  293V 349358 3,513 En 2929 My 197.619 039 10,896 5е87 0,825 5е01 0,06 Jn23 C 006 J24 A 0/12 402 -16,29 — -1291 128.978.782 378 651 543 140 TUB MET 
Tubos Reunidos 0,667 030 0,6871 0,6671 526.141 0,870 En 0,569 Mz 961.336 1⁄4 4,851 0c07 0,102 Mz20 - Jn-14 A 0,02 Jn-15 А 001 - 3⁄4 3⁄4 174.680.888 117 3,18 278 124 TRG MET 
Urbas Gr.Financiero 0,003 -2,86 0,0040 0,0031 28.298.171 0,005 En 0,003 Л 83.925.490 137 3,400 En07 0,003 Di18 - Fe-90 A J-90 C - -20,93 -20,93 15692047650 53 - - - (8% INM 
Vidrala 92,200 -3,66 95400M  92200V 26.371 108,128 Jn 84594 En 26.821 0,24 108,128 Jn24 1,787 0100 122 J-4 E 400 124 C 039 5,19 -1,71 4,06 28.420.403 2.620 133 1186 218 VID CON 
Viscofan 59,900 -0,66 60,1007] 594001 19.893 62,100 Jn 50582 Fe 41.094 0,23 64240 Mz23 2,331 Se01 0,54 Jn-23 С 054 Jn-24 C 060 0,99 11,75 15,88 46.500.000 2.185 1746 1560 275 VIS ALI 
Vocento 0,826 -0,48 083]  082L 4824 1030 My 0,500 Fe 49.378 0,10 11,459 No07 0,500 Fe24 0,05 My24 C 001 Му-24 A 004 541 50,18 58,36 124319743 103 1377;  Á 1180 045 VOC PUB 


(*) Los datos del número de acciones y capitalización de Puig Brands B corresponden a la suma de la serie A y la serie B. 
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Valor Cierre Dif.(%) ^ Máximo Mínimo Máximo Mínimo Títulos Rotación Máximo Mínimo acciones ción (mill. contable | Sigla Sector 
Adriano Care Socimi 10,300 =  10300V 10,3001 819 10,300 Л 9,400 Jn 1268 003 10,891 Jn23 9,400 Jn24 0,20 _ _ H3 R 020 194 -283 -2,83 12.000.000 124 - - YADR NM 
Advero 10,900 = 10,9001 10,9001 100 10,900 Л 10,900 JI 398 0,02 10,900 24 6,500 №19 0,03 Jn-20 А 0,03 -23 А 003 - 9,00 9,00 4.217.061 46 - YADV NM 
Aeternal Mentis 8,550 = 8,5501 8,5501 5 9,300 Еп 8,550 Л 65 0,00 22,000 En22 4,400 J121 - - - - - - -8,06 -8,06 13.232.166 113 - - AMEN HA 
Agile Content 3,400 -8,11 3,520L 3,380Х 5.545 4,450 Mz 3,100 Fe 5.610 0,06 11,000 En21 1259 0118 - - - - - 3,03 3,03 23.207.112 79 - - AGIL ELI 
Albirana Properties 17,600 =  17600V 17,6001 467 28,000 Mz 17,600 Л 249 0,01 33,600 Fe21 16,800 АБ18 - - - - - - 37,14 -37,14 9.650.870 170 - - - YAPS NM 
All Iron Rel Socimi 9,400 -3,09 10000) 9,4001 10571 10,000 JI 8704 Ab 2430 0,05 11,837 J121 8,604 J123 0,01 J-233 А 001 -24 A 006 063 -408 3,4 13.219.787 124 - — АП ING 
Alquiber Qua 8,650 1,17 8,6501 8,550М 3.240 10,300 Еп 8,400 Jn 1.165 0,05 10,500 No23 4,465 Ag21 0,32 Jn-23 A 032 Jn-24 А 029 333 -16,02 13,22 5.614.783 49 - - AQ NM 
Altia 4,700 = 4700V 47001 4418 5029 Fe 4282 En 1.992 0,01 5029 Fe24 0,193 0112 0,03 01-23 A 003 Jn-24 C 002 ‚06 2,17 261 68.781.850 33 - - ALC ELI 
Ap67 Socimi 4720 = 4720V | 4720V 1 4720 Л 4720 JI 144358 - 6,672 Se18 4,570 Fe21 0,14 J-22 А 006 -23 А 0,14 2,96 -2,48 -2,48 7.497.353 35 - — YAP67 INM 
Arrienda Rental 2,860 = 2860V — 2860V 3521 2,860 Л 2,840 Fe 2358 003 2,860 24 2,503 0118 0,13 Ј-23 A 006 -24 A 007 255 -1,38 13 20.605.753 59 - — YARP NM 
Arteche 5,800 -938 6,250М 5,8001 5.924 6,500 JI 3,525 Fe 4.966 0,02 6,500 24 2,623 Ab22 0,08 Jn-23 C 004 My-24 А 0/11 ‚78 45,00 47,65 57.094.013 331 - - ART EN 
Atom Hoteles 13,800 = 13,8001  13,800V 3 14086 My 10,323 En 2323 0,02 14,086 My24 7,168 No20 0,38 My-23 А 038 -24 А 053 3,82 28,97 33,89 32.288.750 446 - — YATO NM 
Axon Partners 14,500 =  14500V 14500V 200 16,776 En 13,900 JI 213 0,01 18,406 Mz23 13,900 24 - - - -24 A 063 4,34 -2448 2120 5.307.435 77 - — APG CAI 
Azaria Rental 8,400 = 8,4001 — 8400V 580 8,400 JI 8400 Fe 580 002 8,788 Di20 3,346 0119 0,17 Se-23 A 007 Fe-24 А 005 ‚51 -1,18 -0,56 9.510.604 80 - - — ХАЈА NM 
Barcino Property Socimi 1,000 = 1000V — 1000V 54.935 1,000 JI 1,000 JI 38.116 040 1610 My21 1,000 J124 - - - - - 0,00 - 24.524.110 25 - YBAR NM 
Biotechnology 0,338 -0,59 0,357L — 0335) 124.838 0432 En 0,328 My 241.900 0,97 13,400 Jn14 0,094 Se22 - - - - - - -14,65 -14,65 63.858.651 2 - - - BST AR 
Castellana Prop 6,500 = 6500V — 6,500V 650 6,500 Л 6,350 My 226 0,00 6,500 24 4,699 18 0,12 No-23 А 005 My-24 A 003 16 -1,52 69 98.771.047 642 - ҮСРЅ NM 
Catenon 0,940 13,94 0940V — 0,860M 8430 0,975 Jn 0,610 Ab 11342 0,16 3,583 Jn11 0,195 M20 003 - - 0c23 А 003 293 1033 10,33 18.733.848 18 - - - COM LI 
Clerhp 4,050 -7,14 4250L 4,0501 24.047 5,020 Му 3,660 Mz 26.724 0,47 5,020 My24 0,800 АБ18 - - - - - - -3,57 -3,57 14.561.772 59 - - CR NG 
Clever Global 0,178 171 0178V 01751 16.672 0,178 Jl 0,113 Mz 21.586 022 1,040 En18 0,113 M24 - - - - - - 57,52 57,52 25.087.400 4 - - - (LE NM 
Commcenter 2,000 - 2,0200 — 2020V 15 2,058 Fe 2,020 JI 682 003 2644 Mz14 0,679 No20 - My-22 А 009 Jn-24 U 011 55) -6,48 -131 6.606.440 13 - (MM E 
Corpfin 0,059 = 009V 0,0591 31.997 0,059 Л 0,059 Jl 31.997 0,56 0,065 Mz22 0,027 Ab17 0,01 Ag-22 А 0,03 Jn-23 А 0,01 - 0,00 - 14.553.965 1 - - - ҮРВ2 NM 
Corpfin Capital 0,230 = 0230V — 0230V 21.740 0,282 My 0,230 Jl 5.105 0,13 0,382 No21 0,182 No16 0,01 Ag-22 А 0,03 Jn-23 А 0,01 - -18,44 -18,44 9.709.120 2 - YPR3 NM 
(ox Energy 1,590 -0,63  1630M 1,590Ү 1.246 2,060 Fe 1,500 En 8.136 0,01 2,830 J123 1320 003 - - - - - - -12,15 -12,15 171.617.716 273 - - (OX NI 
Cuatroochenta 11,600 =  11600V  11,600V 139 11,800 Jn 6,900 Mz 020 010 27,508 [20 6,900 Mz24 - - - - - - 6571 65,71 2.732.362 32 - — 4805 ELI 
Desarrollos Ermita Santo 4,240 = 42401 — 4240V - 4240 Л 4240 JI - - 4,240 J124 4,240 J124 - - - - - - 0,00 - 5.294.100 2 - — YDES NM 
Domo Activos 1,270 = 1270V 1⁄270V 2.779 1,400 Mz 1270 Л 3.743 008 1,638 Se20 ‚250 Di22 0,22 J-20 А 027 Jn-23 А 022 - -8,63 -8,63 11.455.015 15 - = YDOM INM 
EIDF 6,000 -1098 6,4101 6,0001 29.706 12,420 Ab 5,150 En 140.088 0,60 31,060 Mz23 050 J121 - - - - - - -4,00 -4,00 59.440.650 357 - — EDF NI 
Elaia Investment 3,420 = 3,4201 3,4201 500 3,420 Л 3,420 Л 853 0,02 5,192 Ад21 3,420 124 - 01-22 A 071 Jn-24 А 0,65 19,05 472 16,99 11.292.420 39 - — YES NM 
Elzinc 0,122 -082 012V  01177M 58.298 0232 Fe 0,116 My 122.332 0,24 0,520 Jn21 0,073 Di19 - - - - - - -2997 -2997 128.551.665 16 - - E MET 
Emperador Propierties 4200 = 4200V — 4200V 2.380 4,200 Л 4,200 Л 2.380 0,01 4200 24 4200 24 - - - - - - 0,00 - 102.055.770 429 - - — VEPSA INM 
Endurance Motive 1,260 -6,67 1300L — 1245) 10.025 1,620 Jn 1210 Fe 32820 083 5,400 No21 050 No23 - - - - - -11,27 83,80 10.138.628 13 - END ELE 
Energy Solar Tech. 3,330 472 3,350М 31801 3.139 4,760 En 2,870 My 11.390 0,11 9,700 M23 2,870 My24 - - - - - - -28,23 -28,23 26.832.788 89 - - - EK NR 
Enerside Energy 2280 -339 2360L — 2280V 521 3,500 Mz 2,120 Fe 4,901 0,03 6,920 My22 2,120 Fe24 - - - - - - -30,28 -30,28 37.325.116 85 - ENRS NR 
Entrecampos 1710 = 1700V  1710V 290 1710 JI 1700 Mz 469 0,00 2,575 Mz14 670 No13 0,02 1422 A 003 J23 А 0,02 - 0,00 - 54.668.971 93 - - — YENT NM 
Euro Cervantes 31,000 =  31000V 31000V 31,000 Jl 31,000 JI - - 31,000 J124 31,000 J124 - - - - - - 0,00 - 5.000.000 155 - YEUR NM 
Euroconsult 1,600 = 1600V 1,600V - 1,600 Л 1,600 JI - - 2,140 Fel7 450 0117 - - - - - - 0,00 - 27.233.730 44 - - - EG АТР 
Euroespes 0,340 = 0340V — 0340V 188 0,340 Л 0,340 Jl 426 0,01 3,020 Fell 0,310 0113 - - - - - 0,00 - 10.780.173 4 - - ЕЕР AR 
Excem Capital Part. 0,860 = 0860V 0,8601 39 0,860 Л 0,860 Jl 1753 003 1,398 18 0,640 J[22 - - - - - - 0,00 - 13.601.736 12 _ - YER NM 
Facephi Biometría 1,700 -8,60 1,850М 1,7001 8.199 2,280 Еп 1,700 Jl 29.706 0,34 8,980 Fe20 0,290 0115 - - - - - - -15,00 -1500 22.589.351 38 - FACE HAR 
Fidere 35200 =  35200V 35200V 200 37,000 En 35,200 JI 163 0,00 42,608 My22 5,984 Ab16 3n JH3 R 3,14 J-23 А 0,58 - -13,30 -1330 10.074.324 355 - — YHD NM 
Galil Capital 10,100 =  10100V 10,1001 800 10,100 Jl 10,100 JI 800 0,07 10,255 Jn23 6,948 Se18 0,46 Jn-23 А 046 Jn-24 A 021 2,07 -1,94 0,08 2.738.696 28 - - 166 NM 
Gavari Properties 33,600 =  33600V 33,600V 157 34400 Ab 26,806 Mz 786 0,16 34400 Ab24 21173 Se20 - М2-22 А 013 Ab-24 E 0,95 2,82 21,74 25,18 1.268.977 43 - - YGAV NM 
Gigas Hosting 6,700 = 6700V — 6700V 1.043 8,140 Mz 6,340 Fe 3.063 0,07 12,700 En21 2,180 Ab17 - - - - - - 3,18 3,18 11.644.365 78 - — GIGA HAR 
GMP Property Socimi 66,000 = 66,0001  66/000V 5 66,000 Л 50,239 En 48 0,00 66,000 24 36,857 J116 1,05 Ј-23 А 105 J24 А 125 190 29,41 31,87 19.124.270 1262 - = YeMP МАТ 
бор Properties 15,100 -3,21 15,600) 15,1001 23.558 15700 My 14900 Mz 3072 013 15,700 My24 11,856 Se17 040 Ab-23 А 023 Ab-24 А 020 1,28 -0,66 417 6.187.505 93 - — YG0P NM 
Greening 22 6,400 390 6400V 6280) 3582 6,520 Jn 5,040 En 10.036 0,09 8,090 Ab23 4,920 Ab23 - - - - - - 26,23 26,23 29.102.276 186 - - GGR NR 
Greenoak 1820 = „8201 1,8201 821 1,820 JI 1,820 JI 821 003 3,180 22 ,390 0119 0,01 Jn-22 C 0/1 Jn-23 A 0,01 - 0,00 - 6.595.006 12 - = 1602 ММ 
Griñó 1,470 = AV — 1470V 100 1,580 Fe 1,360 Ab 988 0,01 4,740 Mz14 0,970 0c17 - - - - - - -2,65 -2,65 30.601.387 45 - = GRI NG 
Hannun 0,234 -1,68 0238) 0,234V 9.125 0,320 My 0,194 Fe 21.629 0,14 1,130 Jn22 0,182 Ag23 - - - - - - 6,36 636 40.652.790 10 - — HAN COM 
Hispanotels 6,200 -4,62 6500L 6,2001 2.083 6,500 Jl 5,150 En 2.349 0,05 6,500 J24 4,518 0119 038 Jn24 C 0/3 Jn-24 С 027 850 877 18,01 11.174.900 69 - YHSP NM 
Holaluz-Clidom 1,420 327 ,430)  1350M 17.741 3,290 En 1,140 My 21.916 0,26 14,600 121 140 My24 - - - - - - -55,90 -55,90 21.888.719 31 - - - HU ENE 
Home Capital Rentals 6,550 077 6550V — 6500M 4949 7,128 En 6,500 JI 1261 005 7,719 My20 6,500 J[4 - - - - - -12,67 -6,27 6.003.025 39 - - ҮНС NM 
Ibervalles 6,350 = 6350V — 6350V 590 6,350 Л 6,000 En 430 0,00 6,350 J24 5,550 No23 - - - - - - 1441 1441 42.089.313 267 - - — YIBV NM 
lbi Lion 1,000 417 ,000V 0,960Х 4.030 ,070 En 0,950 Jl 8.852 004 118 J123 0,930 Jn22 0,03 01-22 A 004 Ag-23 А 0,03 2,87 -8,26 2 61.233.983 61 - YIBI NM 
Iflex Flexible 1,700 = „700V 1,7001 270 ,868 En 1,460 Jn 2.802 0,07 2,261 No23 460 Jn24 - - - Fe-24 А 004 2,19 5,19 6.037.561 10 - - - IRE SER 
Inbest Pr In Br 1,100 - 10у —1100V 2488 1,100 Л 1,100 Jl 2.488 0,01 110 022 0,940 No21 0,01 Jn-23 A 0,01 -24 A 000 0,01 0,00 - 50.000.000 55 - - YINB1 INM 
Inbest Pr Il In Br 0,900 = 0900V — 0,900V 10.810 0,900 Л 0,900 JI 9.960 0,10 0,960 J123 0,900 24 0,05 Jn-23 А 0,04 -24 A 0,00 0,01 0,00 - 25.000.000 23 - — YNB2 INM 
Inbest Pr IIl In Br 0,905 = 0905V 0,9051 8254 0,905 Jl 0,905 JI 6.655 007 0945 My23 0,905 24 0,01 Jn-23 А 0,00 -24 A 0,00 0,01 0,00 - 25.000.000 23 - — YNB3 INM 
Inbest Pr IV In Br 0,980 = 0980V — 0,980V 10.000 ,050 Jn 0,980 JI 2.176 0,01 050 Jn24 0,919 En22 0,01 Jn-23 A 0,01 -24 A 0,00 0,01 -667 -6,66 50.000.000 49 - — YNBA INM 
Inbest Prime VI 0,910 = 0910V — 0910V 3.137 0,990 Jn 0,910 Jl 5,779 0,04 060 J123 0,910 124 0,01 Jn-23 А 0,01 -24 A 0,00 0,01 -8,08 -8,07 41.100.000 37 - — YNB6 САК 
Inbest Prime VII 0,775 = 0775V 0,7751 13.000 0,815 Mz 0,775 JI 9.531 0,16 0,960 Jn22 0,775 J124 0,00 Jn-23 A 000 -24 A 000 0,01 4,91 -4,90 15.000.000 12 - — YINB7 NM 
Inbest Prime VIII 0,910 = 0910V — 0910V 1.829 ,040 Jn 0,910 JI 805 - ¿040 Jn24 0,900 Ag21 - - - - - - -12,50 -12,50 23.100 0 - — YNB8 САК 
Indexa Capital 9,950 0,51 9950V 9,800) 396 10,000 En 9,500 Mz 448 0,08 16900 J123 9,500 M24 - - - - - - - 1.458.300 15 - — INDXA SER 
Inhome Prm 11,200 =  11200V 11200V - 11200 JI 10,700 Jn 570 0,00 11,200 24 10,000 Di23 - - - - - - 0,90 0,90 1.965.343 2 - — VIPP NM 
Inmobiliaria Park Rose 1,550 = 1550V 1,550ү 15.160 ,580 Mz 1510 En 13722 02 ‚580 Mz24 1,136 En19 0,18 123 U 0/18 -24 C 0,01 0,58 197 2,57 17.070.700 26 - —  YPARK INM 
Inmofam 99 Socimi 12,500 -458 12,7001 12500V 359 13,100 Jn 12,500 Л 167 0,02 13,196 Jn23 10,581 My17 0,43 Jn-23 043 Jn-24 А 0,59 473 -8,09 3,74 2.118.956 26 - — ҮМ NM 
Intercity 0,061 15,21  0062M 0055) 8.222.060 0,118 En 0,029 Jn 1.209.407 - 2,000 No21 0,029 Jn24 - - - - - - -85,64 -85,64 71.903.358 4 - - CITY SER 
Inv. Doalca 25,600 =  25600V 25,6001 80 25997 Fe 25,203 Fe 317 00 25,997 Fe24 23,548 JI17 0,91 My-24 С 0,18 -24 A 035 3,70 -2,29 -0,29 6.123.000 157 - - — YDOA NM 
Inversa Prime 1,450 2,11 1450V 1,420) 20.583 1,450 Jl 1,192 Mz 25.853 0,08 ‚455 Jn21 1,026 Mz19 0,00 Jn-23 A 0,00 Jn-24 А 003 2,34 14,17 16,79 78.352.654 114 - ya NM 
Isc Fresh Water 15,400 132  15400V  15200L 322 15,585 Jn 15,200 Jl 309 00 16,394 Ag19 14852 J122 1,32 JH3 C 052 -24 А 069 4,50 -4,94 -0,66 7.497.003 115 - - - YIS NM 
Izertis Br 10,000 799  10000V 93001 9022 10,000 Л 8320 Mz 5,634 0,05 10,000 24 2,280 No19 - _ _ _ _ _ 893 893 26.409.667 264 - - IZER HAR 
Jaba I Inversiones 1,060 = 1060V 1,0601 2 1,060 Л 1,060 JI 4904 004 120 J120 1,021 Ab16 - - - H7 А 0,01 - 0,00 - 33.623.028 36 - - — ХАВА NM 
Jss Real Estate Br 8,600 = 8600V 8,6001 630 9,300 En 8,600 JI 547 002 9,977 No22 8,600 J[24 093 J-23 А 031 01-23 А 0,48 10,79 -1,53 -7,53 9.019.621 78 - - YSS NM 
Knowmad Mood 4,500 9,76 4500V 42601 564 4,600 Jl 2,760 Ab 1.317 00 7,755 En23 2,760 Ab24 0,02 - - Se-23 U 002 0,44 38,04 38,04 50.000.000 225 - - - А HAR 
Kompuestos 0,780 - 0780V 0,7801 640 0,870 Mz 0,700 Mz 3391 0,07 3,600 Fe20 0,700 Mz24 - - - - - 0,00 - 12.155.700 9 - - KOM AB 
Ktesios 17,200 -0,58 17400)  17200V 343 17,400 Jl 15,400 Ab 488 0,07 17400 J124 14,000 My23 - - - - - - 8,18 8,18 1.797.120 31 - - - ҮКТЅ NM 
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CUADROS Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo Ж 


“43 BME GROWTH (Continuación) Semana 15-07-2024 al 19-07-2024 
ÚLTIMA SEMANA. ANUAL NEGOCIACIÓN 12 MESES HISTÓRICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACIÓN 
Año Por divi. Reval. Total con div, Número  Capitaliza- PER Valor 
Valor Cierre Dif. (Yo) Máximo Mínimo Títulos Máximo Mínimo Títulos Rotación Máximo Mínimo ant. 12 т. (%) 2024(9) 2024 acciones ción (mill) | Añoact. Año sig.| contable| Sigla Sector 
La Finca 4220 = 420V 4,2201 1.185 4220 JI 4,140 Jn 1111 0,01 4,562 Mz22 3,265 No21 0,22 2-23 А 02 Jn-24 А 0,18 4,34 231 1,92 37.817.310 160 - - — 1 NM 
Labiana Health 2,840 -2,07 310) 2,8401 2.766 3,100 Jl 1180 En 3.524 0,12 4,750 J122 1,080 003 - -- -- — 127,20 12720 7.221.255 21 - - - LAB FAR 
Lleidanetworks 1,155 452 1170M 1001 9.980 1355 Му 0,688 Fe 57.094 0,91 10,328 000 0,506 0c17 - Jn-21 A 002 Jn-22 А 002 - 50,00 50,00 16.049.943 19 - - - LN TEL 
шс 9,350 447  9350V 89501 1.112 9,737 My 8,016 En 1.260 0,03 13,542 Fe22 8,016 En24 0,13 J-2 U 0,13 J23 E 013 - 11,98 14,04 11.639.570 109 - - - Ш UB 
Making Science 8,000 -3,03 8101 7850) 2.580 10,043 En 7,750 JI 1333 004 33,028 M21 3,174 Fe20 - - =- - -= - -1955 -1955 8.942.000 72 - - — MAKS НАК 
Matritense 1,010 =  100V 1,0101 1500 1,010 JI 1,010 Л 1.536 0,02 1010 JD4 0918 Ag22 - -_- - ~- - 0,00 - 20.275.817 20 - - — YMA INM 
Mercal Inmuebles 49,800 =  49800V 49,8001 50 49,800 Jl 47,809 En 130 004 4980024 17,427 14 1,66 01-23 A 065 Jn24 А 0,98 3,28 247 448 919.907 46 - - - YMH NM 
Meridia Real Estate III 0,835 = 085V 0,8351 6.000 0,835 Л 0,825 Mz 2.509 0,01 0,835 24 0,322 0117 0,11 Se-22 A 001 Mz-23 A 0,11 - 121 121 122.723.624 102 - - - YMRE INM 
Miciso Real 1,000 =  100V  1000V 1.000 1,000 Л 1,000 Л 1.000 0,06 1,010 My23 1,000 J124 - - - -_- - 0,00 - 4.148.000 4 - - - YMS INM 
Milepro 26,600 -0,75  26600V 26,6001 200 27,000 JI 26,600 Jl 215 0,02 27,600 No23 26,000 J123 - - -= - ~- - 0,00 - 2.399.200 64 - - — MIL INM 
Millenium Hospitality 2,880 -0,69 290)  2880V 26.262 2,940 JI 2,220 Ab 7.748 0,03 5,500 En20 2,220 Ab24 - - =- - -= - 9,92 9,92 76.926.101 22 - - — YMHRE INM 
Miogroup 3,820 = 3,8200 3,8201 717 4,480 Ab 3,740 Ab 598 0,02 10,100 Ag21 3,740 Ab24 - - -= - ~= - -13,18 — -1318 6.666.667 25 - - - MIO SEI 
Mistral Iberia Br 1,030 = 1,0300  1030V 143.000 1,030 JI 1,030 Л 38295 044 1044 0119 0,918 Jn23 - 01-21 A 0,10 Jl-24 А 006 6,24 -5,50 0,39 22.011.618 23 - - — WB  !NM 
Mistral Patrim. 0,935 = 0,9350 0,9351 929 0,940 Л 0,935 Л 3.566 0,08 1,509 Mz21 0,935 JD4 0,08 En-24 А 0/0 J24 А 003 1882 -11,79 0,09 11.358.000 1 - - — YMP INM 
Natac Natural Ingr. 0,645 078 0,6450 0,620Х 13.288 0,770 En 0,595 My 36.297 0,02 2,000 Ag19 0,302 Jn2 - - =- Jn A 0,00 - -11,64 -11,64 434.830.325 280 - - - NAT FAI 
NBI Bearings Europe 4,140 487 4740 4,5201 1.526 4,980 En 4,300 Mz 1.449 0,03 7,400 Ab21 1,049 Mz16 - Му-18 A 003 Di-18 A 004 - -4,82 -4,82 12.330.268 58 - - — NBI ING 
Netex Br 4,740 =  4740V 47401 508 4,740 JI 3,300 Ар 3.835 01 5,100 Fe21 1,160 019 - -- -- - 19,70 19,70 8.865.610 42 - - - NX EL 
Nextpoint Cap. 10,200 -097  10300L 10200V 2385 10,300 JI 10,200 JI 6171 15 0,700 Jn23 0,200 J124 - - -= - ~= - -0,97 -0,97 1.043.783 1 - - — YNPC INM 
Nordeste 12,400 =  1240V 12,4001 - 12,600 Jn 12,400 JI - - 2,600 Jn24 2,400 J124 - - =- J24 А 021 17 - 49.970.000 620 - - — SCHST INM 
Numulae 1,810 -1,09  1830M  1810V 2229 ,980 Fe 1,810 Л 3.804 0,06 2,055 Ag20 1702 №19 - J-21 A 0,02 J-2 A 00 - -8,59 -8,59 15.018.111 27 - - — ҮМ NM 
NZI Technical 0,890 114 0,890 08801 720 0910 Jn 0,840 JI 4695 00 0,910 Jn24 0,840 JD4 - - -= - -= - - 16.490.102 5 - - - Nl AU 
Optimum III 7,450 =  7450V  7450V 1500 8,050 My 7,450 Jl 810 0,02 8,229 Ab23 4314 J123 0,31 My23 A 031 My24 A 007 0,92 -13,37 5,00 5.403.000 40 - - — YOVA INM 
Optimum Re. 13,000 =  313000V  13000V 196 13,000 JI 13,000 JI 13 0,00 4,000 Jn19 0,300 5е16 - - - Ab-21 A 175 - 0,00 - 5.000.000 65 - - — YORS INM 
Ores 1070 = ,0701 — 1070V 852 090 Ab 0,985 Ab 8.026 00 1090 Ab24 0,655 Jn20 002 My24 R 003 My24 А 001 599 190 5,18 196.695.211 210 - - — YORE INM 
Pangaea Oncology 1,770 231 „770V 1,750М 875 900 En 1700 JI 1.502 0,02 3,128 En17 0,958 Ag20 - - -= - ~- - -3,80 -3,80 25.328.480 45 - - - PANG FAI 
Parlem 3,440 058 3,460М 3,3401 4.644 3,800 Jn 2,190 En 6.599 0,09 7,820 No21 2,190 En24 - - -= - ~- - 18,62 18,62 18.853.326 65 - - - PAR ТЕ 
Prevision Sanitaria Ntl Ѕосіті 15,800 =  315800V 15,8001 705 16100 My 15,800 JI 1279 0,16 6,684 En22 1827 Se19 030 No23 А 0/4 J24 А 021 222 -186 -0,56 1.979.469 31 - - — YPSN NM 
Proeduca Altus 24,000 = 240000 24,0001 134 25,000 Jn 16,521 En 1.790 0,0 25,000 Јп24 4,852 Mz19 0,50 Еп-24 А 0,33 Ab-24 А 0,27 3,87 39,53 43,01 45.178.967 1.084 - - - PRO TH 
Quonia Socimi 1320 233 320V 1,300М 5.080 356 En 1,140 JI 28.628 0,27 1,942 Mz18 1,140 J124 0,02 My24 A 006 1-24 А 0/16 16,58 -638 9,14 27.301.408 36 - - — YQUO IM 
Revenga Smart Solutions 2,800 = 280V 2,8001 701 3,180 En 2,800 Л 2.621 0,05 3,440 0023 2,800 24 - - =- - = - -667 -667 11.055.967 31 - - - RS HA 
Robot 1,300 = 30ү — 1300V 1.000 460 Fe 1,300 Л 1.214 0,1 7,396 My18 1300 J124 - - =- J1-18 А 005 - -10,96 -1096 2.850.483 4 - - — RBT ELI 
Secuoya 14,100 =  14100V 14,1001 198 14400 JI 8241 En 2n 00 4,400 24 2,909 Myl4 007 Mz-24 А 0,04 Jn24 R 0,15 181 69,88 7211 8.073.574 114 - - - SEC UB 
Seresco 4,700 = AV 4600) 1239 4818 En 4,441 Fe 1.277 0,03 4,818 En24 2,914 No23 0,04 Jn-23 А 004 Jn-24 А 0,04 0,90 4,44 537 9.602.962 45 - - - 500 HA 
Serrano 61 Desarrollo Socimi 21,400 = 21,4000 21400V 255 21400 JI 21,400 Jl 250 00 21400 24 20,806 Ab18 - 119 А 029 J20 А 0/14 - 0,00 - 5.000.014 107 - - — YSRR INM 
Silicius 10,900 = 10,900 10,9001 902 10,900 Jl 10,900 JI 732 00 6951 Ab22 10,900 JD4 028 Му-22 А 008 Jl-23 А 028 - -22,70 22/0 31.393.925 342 - - — YSIL NM 
Singular People 3,000 -2,60 30201  2940M 2747 3,550 Еп 2,860 Mz 4,955 0,02 4435 Fe22 2,860 Mz24 0,04 J233 A 004 My24 A 004 136 -11,76  -1056 53.852.526 162 - - - SNG SE 
SolarProfit 0,624 -250 0,6521 0584 27.806 1310 En 0,184 My 72307 094 0200 Di21 0,184 My24 - - -= - -= - -52,37 -5237 19.629.000 2 - - - SPH NR 
Substrate Artificial 0,157 510 0161  0152X 2.309.330 0,263 En 0,144 Jn 658.331 234 4,100 My22 0,144 Jn24 - - -= - ~- - 310 — 3101 71.996.074 1 - - - SN HAI 
Substrate B 0,238 =  0238Y 0,2381 400 0,246 En 0,232 Fe 6.966 0,0 0476 Jn23 0,181 J123 - - -= - -= - 325 325 138.638.460 3 - - = SAB НА 
Tander Inver Br 12,200 =  12200V 12200V 70 12200 JI 12200 JI 178 0,0 2,200 24 8,571 My19 - J-2 А 0,13 J24 A 011 0,93 -0,81 0,11 7.875.437 96 - - - YAN INM 
Tarjar Xairo 59,500 000 59500) 59500V 583 59,996 En — 59,500 Л 248 0,36 59,996 En24 39,555 Se20 157 Jn23 A 001 Fe-24 А 079 132 -1,65 -0,35 173.385 0 - - - YIAR INM 
Techo Hogar 1,040 =  100V 1,0401 734 1,040 JI 1000 Ab 10573 002 1,040 J124 1,000 Ab24 - - =- - ~= - - 28.396.500 30 - - = ҮН INM 
Tempore 4,120 = AOV 41201 1.158 4,120 JI 4,120 JI 1.158 00 1,540 )19 4120 24 - - =- - =- - -4,63 12,43 33.704.039 139 - - — YIEM INM 
Tesla Energy Storage 0,113 = 013V 0,113 298.609 0,113 JI 0,113 JI 297.554 277 4,004 Mz14 0,080 Mz20 - -- -- - 0,00 - 27.367.811 3 - - - TES NR 
Testa Resid 3,120 = 31200 3,1201 75 3,620 Еп 3,120 Л 497 0,00 6,507 №18 3,120 24 - -- - ~= - -13,81  -1381 132.270.202 413 - - - S NM 
Tier 1Technology 3,040 -194 3,100Х 2940) 5.753 3,680 Jn 1,962 En 10.911 0,28 3,680 Jn24 1339 000 0,03 Jn-23 А 003 Jn-24 A 008 2,65 67,03 71,32 10.000.000 30 - - - TRI HAR 
Torimbia Br 23,000 =  23000V 23,0001 04 24800 n 23,000 Л 190 00 24800 Jn24 22,536 J119 2,10 My-3 A 270 Му-24 A 122 5,29 -11,54 -6,86 5.119.074 118 - - - YIRM INM 
Trajano Iberia 4,500 = 45000  4500V 6.522 4,640 Fe 4,080 My 1340 002 5,178 My22 3,170 Mz16 0,10 01-23 А 0,08 Jn-24 A 0,02 2,13 0,00 - 14.223.840 64 - - — YRA INM 
Trivium 42,400 =  42400V 42,4001 18 42,400 JI 42,399 Mz 18 0,00 42,585 My23 40,465 Sel9 3,06 Mz-24 А 07 Jn-24 С 047 409 -2,15 0,76 5.040.911 214 - - - YRI NM 
Umbrella Solar 5,100 =  5100V  5100V 80 6400 En 5,050 Jn 1245 00 7300 Se22 5,050 Jn24 - - -= - ~- - -18,40 -1840 21.557.997 110 - - - US NR 
Urban View Develop.Spain 6,900 =  6900V 6,9001 B 6,900 Л 6,900 Л B 0,00 6,900 JI24 6,900 JI24 0,18 J-23 A 0,18 Jn-24 À 017 251 -2,13 0,33 5.309.298 37 - - — YWS INM 
Vanadi Coffee 0,086 -1189  0091M 0085) 134482 0227 Fe 0,081 Ab 177.030 2,97 3,280 23 0,081 Ab24 - - -= - ~- - -53,51 -53,51 15.240.702 1 - - = VANA AU 
Vbare Iberian 5,750 088 5,7500 — 5700L 9.579 6,700 En 4900 Jn 1183 008 12335 My20 4,860 J123 - - -= My-22 A 0/9 - -11,54 -11,54 3.609.790 21 - - — WBA INM 
Veracruz Properties 30,800 = 3080V 30,8001 00 30,800 My — 30,800 Fe 100 00 30,996 JD3 29,478 No19 0,74 Fe-24 А 029 My24 A 029 2n -128 0,56 2.839.696 87 - - - ҮР INM 
Vitruvio Real Estate 14,100 071  14100V  14000X 9339 14,100 JI 13400 Mz 3993 01 14100 JI24 9,703 No22 0,33 Fe-24 A 011 My24 A 011 2⁄4 3,68 5,33 9.203.829 130 - - - WI NM 
Vivenio Residencial 1,350 = 1350V  1350V 1 1,350 Л 1,350 Л 9 0,00 1350 JD4 1,140 J121 - - =- J-21 A 001 - 0,00 - 704.707.867 951 - - - YW NM 
Vytrus Biotech 2,580 488 2,5800 24601 928 2,580 JI 1,840 En 2.244 0,08 4,000 Mz22 1,720 M22 - - -~= - ~= - 38/71 39,25 7.635.100 20 - - - WI FAR 
Zambal Spain 1,060 = 1,0600  1060V 1800 1,070 Ab 1,060 Л 14213 00 1,143 J121 0,889 0117 004 J1-23 А 004 J24 А 004 6,72 -3,64 -0,38 646.006.452 685 - - - WBL NM 
1пКетїа 0,310 = 03100  0310V 10 0,310 JI 0,310 JI 10 0,00 2,114 MM 0280 En19 - - -= - ~= - 0,00 - 26.981.821 8 - - — IKM SER 
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ÚLTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACIÓN 12 MESES HISTÓRICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACIÓN 
Año Por divi. Reval. Total соп div. Número Capitaliza- PER Valor 
Valor Cierre Dif. (Y) Máximo Mínimo Títulos Máximo Mínimo Títulos Rotación Máximo Mínimo ant. 12 т. (%) 2024 (%) 2024 acciones ción mill.) |Afoact. Айо sig.| contable| Sigla Sector 
Alfa Cl. I Serie A 0,555 -513  0585M 0555\у 166 0,765 En 0,525 Jn 1.297 0,00 14005 Ag12 0,246 Ab20 = М2-19 А 000 Mz-22 U 004 = -2697 -26,97 5.120.500.000 2.842 = = — XALFA (AR 
America Mov. B 0,805 -5,29 0,840М 085V 27 0,940 My 0,700 En 2.765 0,00 1,298 Jl05 0,292 Fe03 046 J-23 А 023 No23 А 023 27,11 3,59 -3,59 62.727.000.000 50.495 = = — XXAMXB TEL 
B. Bradesco 2,100 -187  2160M  2100V 246 3,140 En 2,040 JI 3.312 0,00 32,751 Mz06 0,895 Se02 0,08 Di-23 A 002 En-24 A 002 178 -3046 -29,83 5.333.350.358 11.200 = = - XBBDC BCO 
Banco Bbva Argentina 3,860 =  3800V  3860V 18 3,860 Л 1620 Ab 898 0,00 11,010 En01 0,520 Mz09 = My-18 A 0,06 No-22 A 1,79 = 95,94 95,94 612.659.638 2.365 = = — XXBBAR BCO 
Banorte 0 7,650 -1,29 7750M  7650V 160 10,300 Ab 6,750 Jn 145 0,00 10,300 Ab24 ‚605 Jn09 = Se-16 А 0,08 Se-17 A 0,15 = -18,62 -18,62 2.018.347.548 15.440 = = - XNOR BCO 
Bradespar Or. 3,080 -2,53 3220M  3080V 540 4,400 En 2,980 Jn 1.534 0,01 11,029 En11 0,115 Se02 167 Di-23 A 059 Di-23 C 1,08 53,51 -26,32 -26,32 26.193.920 81 = = — XBRPO САК 
Bradespar Pr. 3,200 361  3380M  3200V 850 4,800 En 3,080 Jn 155 0,00 11066 En11 0,141 Se02 1,79 Di-23 C 1,18 01-23 A 060 54,48 3217 32717 225.862.596 723 = = - XBRPP (AR 
Braskem 3,040 -7,88  3360M  3,040V 9 4,920 Mz 2,920 JI 2.227 0,00 40,850 Fe05 ,490 Mz09 = My-18 А 043 Di-21 A 7,54 > -26,21 -26,21 345.060.392 1.049 == = — ХВАК РЕТ 
Cemig Pref. 1,780 -1,66  1880X 1⁄⁄80V 1.004 2,440 Ab 1,680 JI 3319 0,00 43,690 Mz06 0,950 En16 = Jn-17 A 006 Mz-24 A 0/18 9,39 -14,42 5,98 1.437.415.777 2.559 = = - XCMIG NE 
Copel Pr. 1,670 29 1,730М  1670V 49 1,970 Fe 1,540 Jl 659 0,00 2,033 En11 0,186 Fe03 = Jn-17 А 029 Mz-22 A 011 = -13,02 -13,02 1.282.975.430 2.143 == = - ХОР МЕ 
Elektra 54,000 0,92 54500M 54000V 56 65,500 Ab 53,000 Л 39 0,00 82,100 En12 5,640 Se05 = Mz-15 A 0,14 My-17 A 0/6 = -13,60 -13,60 235.249.560 12.703 == = — XEKT CON 
Eletrobras 6,200 6/06 6650M — 6200V 209 8,250 Fe 5,950 Jn 179 0,00 16,460 En10 ,035 Se15 = My-13 А 0,12 Se-22 A 0,77 = -21,02 -21,02 1.288.842.596 7.991 = = - XH NE 
Eletrobras B 6,900 -548 7,350М  6900V 81 9300 En 6,600 Jn 673 0,00 14,170 En10 ‚140 Ад15 = My-13 A 049 My-14 А 046 = -22,03 -22,03 279.941.394 1.932 == = — ХЕТВ МЕ 
Gerdau Pref. 3,120 130  3220X 3120V 1430 4380 En 2920 Jn 507 0,00 15,639 Jn08 0747 Еп16 = No-21 A 038 Mz-22 A 020 E -28,77 -28,77 1.387.848.730 4,330 = = - XGGB МЕ 
Neoenergia Rg 3,100 -432 3220M  3100V 600 4,000 Fe 3,060 JI 633 0,00 4,200 J123 2460 Mz23 = = = => = -17,55 -17,55 1.213.797.248 3.763 = = - XNEO NR 
Petrobas 0. 7,061 0,77 7230M 7020) 13.865 8,530 Fe 6,620 Jn 16.547 0,00 24,450 My08 ,242 002 = Ag-22 C 0,43 Ag-22 A 294 = -6,10 -6,10 7.442.454.142 52.551 == = — XPBR РЕТ 
Petrobas P. 6,531 136 67101 6,511] 20.003 8375 Fe 6,300 Jn 9.969 0,00 20,480 My08 0,930 Fel6 = Ag-22 C 043 Ag22 A 294 = -801 -8,01 5.602.042.788 36.587 == = — XPBRA РЕТ 
Tv Azteca 0,028 = 0028V 0,0281 1 0,028 Л 0,028 Л 1 0,00 0,748 Јп07 0,011 No20 = No-13 А 0,00 2-17 A 000 = 0,00 = 2.062.373.705 57 = = — ХТА UB 
Usiminas 1,330 231 1370X 13001 6 2,000 Fe 1,140 Jn 414 0,00 21,667 No07 0,695 En16 = Jn-21 C 0,01 Di-21 A 0/18 = -19,88 -19,88 705.260.684 938 = = — XUSIO МЕТ 
Usiminas Pref. Serie A 1,400 3⁄0 1420X 13501 2.389 2,080 Mz 1,220 Jn 4412 0,00 18,560 My08 0,189 Fel6 = Mz-12 A 004 Di-21 А 0,19 = -12,50 -12,50 547.752.163 767 == = - XUSI NE 
Vale Rio Or. 10,360 -407 10,8601 10360V 25.675 14,314 En 10,360 JI 11.153 0,00 28,180 My08 1,990 Еп16 1,83 5е-22 А 3,57 Mz-23 C 18 = -25,14 -25,14 5.284.474.770 54.747 = = - XVALO МЕТ 
Volcan Cia. Minera B 0,048 5/00 00501 004М 801 0,095 My 0,045 Jl 11.769 0,00 4,546 My07 0,045 JD4 = En-15 А 0,00 Fe-17 А 0,03 = -37,09 -37,09 2.443.157.621 116 == = - XVOLB МЕТ 
ÚLTIMA SEMANA: los datos son en euros. Cierre: cuando un valor no cotiza en el día, el dato de cierre aparece en gris, no en negrita, y con la fecha de la última cotización. Títulos: en número de acciones negociadas en el día. NEGOCIACIÓN 12 MESES: Títulos: número de acciones que se han negociado de media en los últimos doce meses. Rotación: número de veces que rota anualmente el capital de la empresa. HISTÓRICO: En los máximos y mínimos históricos los 
datos del valor se actualizan si es preciso desde la modificación del valor nominal de las acciones, en función de las ampliaciones de capital, los dividendos y operaciones especiales, como splits y contrasplits. La base histórica del valor se calcula según el tipo de conversión fijado por el BCE el 31 de diciembre de 1998, de 1 euro: 166,386 pesetas. DIVIDENDOS: Se indica el importe bruto del dividendo. Se indica el tipo de dividendo: Ac: a cuenta; Co: complementa- 
rio; Un: único; Vr: varios; Pa: pasivos; Ex: extraordinarios; Cr: con cargo a reservas. RENTABILIDAD: 12m(%): rentabilidad por dividendo expresada en porcentaje tomando el dividendo bruto a doce meses y la cotización del valor ese día; anual: diferencial entre el cierre de la sesión y el último día del ejercicio anterior, en porcentaje; Anual«div. rentabilidad del valor desde principios del año en porcentaje, añadiendo el dividendo bruto abonado durante el año en curso, 
el valor teórico del derecho de suscripción de las ampliaciones realizadas y las devoluciones de aportación al accionista. CAPITAL: Número de acciones admitidas a contratación. Capitalización: valor de la empresa con los precios en bolsa del día, en millones de euros. VALORACIÓN: PER: número de veces que se recoge en la cotización del día los beneficios, según los resultados de la compañía de ese año y del año siguiente. Cuanto más alto sea la ratio, más cara 
está la empresa. Valor contable: número de veces que se recoge en la cotización de la acción el valor en libros de la empresa, calculado con el cierre del día anterior. Si no aparecen ratios se debe ala baja capitalización del valor, al poco capital libre existente en el mercado o las previsiones de pérdida. Al lado del nombre (Р): cotiza en mercado fixing. (P): ver cuadro de acciones preferentes. (*) Mercado Alternativo Bursátil, bajo las condiciones de fixing. SECTOR: se 


incluye la sigla, que son las siguientes: AER: Aeroespacial. AGU: Agua. ALI: Alimentación. ATP: Autopistas. AUT: Automóvil. BCO: Bancos. CAR: Cartera. COM: Comercio. COS: Consumo. CON: Construcción. ELE: Electrónica. ENE: Energía. FAB: Fab. Equipo. FAR: Farmacia. HAR: Hardware. ING: Ingeniería. INM: Inmobiliarias. MAT: Materiales. MET: Metales. PAP: Papel. PET: Petróleo. PUB: Publicidad. QUI: Química. SEG: Seguros. SER: Otros Servic. SIC: SICAV. 
TEL: Telecomunic. TEX: Textil. TRS: Transporte. TUR: Turismo. La información para la realización de los cuadros de Bolsa Española son facilitados por SIX Financial Information. 
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ÚLTIMA SEMANA ANUAL Sigla ÚLTIMA SEMANA ANUAL Sigla ÚLTIMA SEMANA ANUAL Sigla 

Valor Cierre Dif.(%) Títulos Máximo Mínimo Bolsa Valor Cierre Dif.(%) Títulos Máximo Mínimo Bolsa Valor Cierre Dif.(%) Títulos Máximo Mínimo Bolsa 

Ayo 0,575 4n 11508 — 0680) 0575J MAD | LiweEspaña 080 юз E : 3 MAD | TrHotel 1,000 1.23 : З : BAR 

Cementos Molins 22,000 140 150 — 200) 17363 En BAR Uncavasa 4800 = 6 — 4800J 48031 MAD 
y | j i т m Е - 8) зл мю | Le : ] i 

Cevasa 6000 z "25 — 6477 Ма 570 Му deck] Unión Europea Inv. 0090 Sel E : MAD 


Ecolumber 1,000 = 1.200 1,000 Jl 1,000 Jl BAR Ronsa 50,000 Fe. 18 = = = BIL Urbar Ingenieros 0,073 = 120.000 0,073 JI 0,073 Л MAD 
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CUADROS 


o FONDOS DE INVERSIÓN 
RENTABILIDADES MEDIAS POR CATEGORÍAS 


Rentabilidad Riesgo " Rentabilidad Riesgo ч Rentabilidad Riesgo л Rentabilidad Riesgo д 
— | Patrimo. ——————————— | Patrino. AAA OO | Patrino. а Patrimo. 
36 12 Desde Últimos | Volati- miles | Comis. 36 12 Desde Últimos | Volati- miles | Comis. 36 12 Desde Últimos | Volati- miles | Comis. 36 12 Desde Últimos | Volati- miles | Comis. 
Fondo meses meses ene.24 30días| lidad | de euros | anual Fondo meses meses ene.24 30días| lidad | deeuros| anual Fondo meses meses епе.24 30dias| lidad | deeuros| anual Fondo meses meses епе.24 30días| lidad | deeuros| anual 
MONETARIO RF Deuda Corporativa -229 62 184 041 113.105 RV Europa 18,17 1190 832 0/3 137.982 Industria 2284 1356 900 1,66 576.587 
AA 5% 76 35 3 n RF High Yield 094 821 261 050 97.300 RV Global 1465 1517 1075 099 175.477 Inmobiliarios (RV) -3,89 1461 548 4,04 11.966 
Monetario Euro 396 373 197 031 501.968 ШШЕ 0 ар GUI M) Geo йш _ ышы SEED OW EP PEN MEE Materias Primas 3344 812 49 046 79209 
Monetario Libra 923 74 5% 085 — MIXTOS aye 21,74 9 1547 3/2 114492 Metales Preciosos 1261 1211 1609 55.994 
Monetario Otras Divisas 431 568 229 013 35.286 Mixtos Flexibles 344 84 540 03 92.179 Катаре ll A — Ë i E Om ES 
RENTA FIJA CORTO MIXTOS FIJOS RV Latinoamérica 616 -040 -10,09 344 36004 Tecnología y Telecomunicaciones 14,38 2257 1530 300.343 
E RV Mercados Emergentes Global -9,79 968 845 117 105.530 
RF CP Estados Unidos 768 60 26 -08 110218 Mixtos RF Europa 226 671 296 07 131.356 = GARANTIZADOS 
RF CP Otras Divisas cm m Tr me 38725 Mixtos RF Global -237 618 26 06 233.198 d AA — Garant. Renta Fija JA 33 070 050 129916 
RF CP Reino Unido Л 2 "m p "p MIXTOS VARIABLES ыш A S gu quii 00 410 184 04 50917 
: г : : - R.V. EMPRESAS PEQ./MED. CAPITALIZACION 
RF CP Zona Euro 118 404 166 044 269.695 Mixtos RV Asia -19,91 342 428 108 57.187 z с INVERSIONES ALTERNATIVAS 
RV Pequeñas/Med. comp. Alemania 2,95 16,20 1330 -0,06 71.493 m mm 
RENTA FIJA LARGO ESAS kp ВЮ $ ME BIS RV Pequeñas/Med. comp. Europa -2,19 1221 783 2,08 100.830 a == ш) шмш шы 37067 
RFLP Asia 610 540 261 -085 10.181 Dicas Ry Europ GRE Go EP у SUED RV Pequeñas/Med. comp. Global 310 1192 577 1,51 20.540 Objetivo MPa (236 i6) ORA AAA a 
RF LP Estados Unidos AQ 5M 165 -030 45.685 Mixtos RV Global 391 1037 635 089 287.088 RV Pequeñas/Med. comp. Suiza an a8 05 07 me Objetivo Volatilidad (4% - 7%) 336 619 351 08 106.760 
RF LP Europa - 946 296 088 154434 RENTA VARIABLE RVPequeüas/Med.comp.USA -9,80 1106 854 556 51290 AAA MS 2S al A8 O E 
RF LP Global -607 438 079 053 108.544. RV Alemania 330 80 45 28 34306 SECTOR Objetivo Volatilidad (10% - 15%) 603 1121 681 1⁄4 111.240 
RF LP Reino Unido 587 507 220 073 60.124 RV Asia 123 1220 1287 337 76338 Agricultura y Alimentación ом QU 3/6 1% 29271 Rentabilidad Absoluta 341 457 254 055 43.635 
RF LP Suiza 646 390 -278 -021 106.516 RV Asia (ex Japón) -11,45 997 1127 0,14 19.949 Мели бесш 1128 193 081 -136 10.654 Inv. Alt. Arbitraje 349 530 296 084 67.306 
RF LP Zona Euro -824 480 081 080 152.335 RV Australia y Nueva Zelanda 20,83 1343 694 i32 25.542 Biotecnología y Sanidad 43 924 80 25 115975 Inv. Alt. Derivados 346 494 35 016 70.712 
OTRA RENTA FIJA RV Brasil -10,56 -1025 -1898 307 Construcción e Infraestructuras 40 297 358 317 38200 Inversión Libre (FIL) 2368 1670 1092 023 33432 
RF Bonos Convertibles 1334 250 136 110 40.098 RV China y Hong Kong -41,10 290 175 4n 295.798 Ecología y Medio Ambiente 625 788 796 -0,08 101.225 кыш 05 665 258 06 143,264 
RF Bonos Ligados a Inflación 137 268 020 05 36.939 RV España 3343 1624 1036 101 49433 Energía 1428 -469 113 0/6 118203 OTROS 
RF Bonos Subordinados 3,23 11,44 447 1% 38.901 RV Estados Unidos 2350 2265 1577 0,82 160.670 Finanzas 3541 2454 1674 3,86 111.969 Otros -288 238 059 0/6 11.506 
Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad 
36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Últimos | Com. 36 n Desde Últimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 
Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora 
60 GVC Gaesco Constantfons 391 320 176 0,25 0,60 GVCGaesco Gestión 24 CI CIMS 2026 - 441 131 0,1 0,60 С. Ingenieros 102 ЈРМ BetaBuiEURGovtBd1-3UE -1,36 3,37 0,78 0,59 0,00 JPMorgan Asset M. 
[Monetario | 61 BK Dinero 2 299 3,19 1,80 0,29 0,60 Bankinter Gestión 25 Creand Buy & Hold 2026 — 479 143 0,57 0,26 Creand Wealth Mngmt. 103 SPB RF Ahorro А 243 336 1,87 043 1,05 Santander Asset Mg. 
Monetario Dólar 62 BBVA Ahorro Corto Plazo 418 3,18 157 029 0,75 BBVA 26 Kutxabank Bono Cartera 136 479 147 0,55 0,46 Kutxabank Gestión 104 Laboral Kutxa Ahorro -020 329 118 0,37  0,60* C. Laboral 
Т JPM USD Lig LVNAVW-Acc 1899 869 406 -154 0/11 JPMorgan Asset M. 63 CBK Monetario Rato. Est 319 3,17 170 025 033 CaixaBank AM 27 Trea Cajamar Hor 2025 = 479 181 042 0,60* Trea Asset Mgmt. 105 ЈРМ СЬ GvtSh.DurBd A-AE — -105 38 127 0,58  0,40* JPMorgan Asset M. 
2 ЈРМ Managed Res.Acacc-USD 1664 858 3,94 -147 040 JPMorgan Asset M. 64 Imantia Fondepósito Inst 354 305 179 026 0,31 ABANCA Gestion de Act 28 DWS Inv ESG Float Rate No 564 478 269 033 000 DWS International Esp 106 JPMEUGSh.DurBdA-A€ — -054 328 090 0,57  040* JPMorgan Asset M. 
3 IPMUSDStMMVNAVA-Ac — 1825 851 394 -154 060 JPMorgan Asset M. 65 Ibercaja Esp-Ita 2025 A — 308 171 029 0,68 Ibercaja 29 Mutuafondo Corto Plazo A 517 459 211 042 020 Mutuactivos 107 Cha. Liquidity Euro L 239 327 162 030 0,61 Mediolanum 
4 JPM USD Tr. CNAV W Acc — 849 400 -1,56 110 JPMorgan Asset M. 66 BBVA Fondt. CP 27] 307 156 026 065 BBVA 30 Bestinver Corto Plazo 531 450 226 044 017 Bestinver 108 Fidefondo - Premier 022 323 120 042 0,40 SabadellAssetMgmt 
5 PMUSDSEMMVNAVD-Ax — 1799 840 338 -1,54 0,45" JPMorgan Asset M. 67 Sant. Rendimiento Clase A 184 3,06 1,64 027 1,05 Santander Asset Mg. 31 Rural R.F. Flexible Cart -480 443 144 064 030 Gescooperativo 109 ЈРМ СЬ GvtSh.DurBdD-A€ — -125 322 118 049  0,60* JPMorgan Asset M. 
6 JPM US Dollar Mon.Mk AAcc 1824 839 3,94 -156 015 JPMorgan Asset M. 68 BK Objetivo Diciembre2023 — 297 162 033  0,50* Bankinter Gestión 32 GVC Gaesco Renta Fija -0,98 439 172 0,51 1,15* GVC Gaesco Gestión 110 Fondmapfre Renta Corto 197 320 140 028 0,60 Mapfre Asset Mgmt. 
7 Cand. Mon.Mkt Usd CC 1795 829 382 -155 500 Candriam 69 GVC Gaesco Fondo FT CP 306 294 164 023 0,60 GVCGaesco Gestión 33 Fon Fineco Top RF Serie | 118 434 1,78 048 0,29 Fineco 111 JPM EU G.Sh.Dur.Bd D-A € -066 3,19 0,88 0,57  0,60* JPMorgan Asset M. 
8 JPMUSD Liq LVNAV А-Асс — 1792 827 3,84 -157 040 JPMorgan Asset M. CBNK Fondepósito Pr == 186 028 000 CBNK 34 AGI Adv FI Short Dur AT -030 430 115 0,53 020 Allianz Global Invest 112 Rural Ahorro Plus Est 084 319 145 037 0,55 Gescooperativo 
9 JPM USD Tr. CNAV A Acc — 806 378 -1,59 040 JPMorgan Asset M. CBNK Fondepósito B == 1⁄9 02 000 (ВМК 35 Sabadell Interés Eur-Cart 156 48 148 055 008 Sabadell Asset Mgmt 113 Cha. Liquidity Euro $ 206 306 157 030 0,61 Mediolanum 
10 Cha. Liquidity USD L 1410 736 328 -140 081 Mediolanum JPM EUR G (NAV W TO acc = = — 029 000 JPMorgan Asset M. 36 Rural Rendimiento SostEs -1,75 428 127 0,65 075 Gescooperativo 114 Cha. Euro Income S - B 182 3/16 087 041 1,26 Mediolanum 
11 Cha. Liquidity 0505 1370 724 322 141 081 Mediolanum Kutxabank Monetario Ahorr zc es — 027 0,38 Kutxabank Gestión 37 JPM EUR UltraShort Inc UE 476 426 2/6 042 000 JPMorgan Asset M. 115 BBVA Bonos Gobiernos 235 306 087 052 0,55 BBVA 
12 Ibercaja Dólar A 1483 722 340 -092 115 Ibercaja Sab. Horizonte 06 2025 - = == 0,51 Sabadell Asset Mgmt 38 Sabadell Rendimiento -Z — 424 230 035 012 Sabadell AssetMgmt 116 Sabadell Fondtesoro LP -022 315 113 041 0,65 Sabadell Asset Mgmt 
13 BBVA Bonos Dólar (P 1646 720 352 -151 1,10* BBVA Monetario Libra 39 Sabadell Interés Eur-Prem 138 423 145 054 0,45 Sabadell Asset Mgmt 117 Rur Deuda Sobe Euro Est 231 3/3 163 028 0,65% Gescooperativo 
14 Fondmapfre Rentadólar 1006 59% 270 -155 1,95* Mapfre Asset Mgmt. TJPMGEPSEMMVMAVA-A 958 724 602 086 0/5 JPMorgan Asset M. 40 Kutxabank Bono -026 423 117 051 100 Kutxabank Gestión 118 Unifond Ahorro A 042 307 159 032 1,05 UnigestSGliC 
15 JPMManag.ReserA-AccHdg — 252 3,78 197 035 040 JPMorgan Asset M. 2 JPM GBP St MM VRAVMorgAcc = 439 599 086 050 JPMorgan AssetM. 41 Sant. Sostenible RF Ahorr 0,13 418 123 054 077 SantanderAsset Mg. 119 Sab. Rentab. Objetivo 4 -170 305 156 0,19 0,60 Sabadell Asset Mgmt 
Monetario Euro 3 JPMGBPSEMMVNAVD-Acc 932 7,13 5% 086 045 JPMorgan Asset M. 42 SPB RF Ahorro | 362 416 229 052 030 Santander Asset Mg. 120 CBK Ahorro Plus -099 302 0,24 072 0,85 CaixaBankAM 
1 Abanca R Fija Patrimonio 215 472 162 058 067 ABANCA Gestion de Act 4 JPM GBP Liq LVNAV A-Acc 881 702 595 083 040 JPMorgan Asset M. E EUR WEB CAD 42 бш 08 EN 121 BEVA Bonos Core B ES un 02) 0% О ВА 
ROTO PESE = ҮТ Юй ОУ ОЙ СОЕТ, m o pa 44 CBNK RF C. Plazo B 433 415 205 038 011 (ВМК 122 Rural Renta Fija 1 Est 029 301 136 036 070 Gescooperativo 
3 Sab Bonos Flot Eur/Cart 571 444 244 033 040 Sabadell Asset Mgmt S ip Np yay Б — 481 заа 229 08 GM Рата | d Fisting RN AT 526 4B 213 03 018 Alianz Global Inest 15 Abana Fee nr 293 167 024 0,58 ABANCA Gestion de Ad 
4 Sab Bonos Flot Eur/Prem 555 438 241 033 045 SabadellAsset Mgmt ТЕШЕП ПБА RC zi CAD Шр Quo 0% ШШШ Со Tal $ 2 Y Qu) Estres 
bat 429 438 225 037 065 Mediolanum Gestión  _[€€<-úñúÚ—-—- «==. 47 Fonmarch 367 409 074 0,55 1,00 March 125 CBK Ahorro Estándar -MA 279 012 070 1,07 CaixaBankAM 
6 March Pagarés C — 43 228 037 000 Marh 48 GCO Ahorro 141 409 182 048 0,28 GCO Gestión de Activo 126 Fidefondo - Base 157 261 087 037 100 Sabadell Asset Mgmt 
Mn 271 429 1% 044 015 Ibercaja ' 49 Sabadell Rendimiento-Cart 469 408 222 034 007 SabadellAsset Mgmt 127 Imantia RF Flexible Insti -5,93 0,00 — 000 0,58 ABANCA Gestion de Act 
ARONS ӨЙ 425 217 037 032 барий RF CP Estados Unidos 50 Сапа. Bds Eur. ShT CC 035 407 106 0,58 050 Candram Trea Cajamar Vto18 meses ~ =~ 241 041 06 TreaAsetMgmt. 
ТЕЕ 394 418 222 029 070 Gesconsul 1 ЈРМ USDUltraSh Inc UE Асс 1817 921 432 -1,45 0,00 JPMorgan Asset M. 51 Fon Fineco Interés | 341 406 213 035  009* Fineco CE Horizon 2027 — ~ 1⁄3 056 075 C.Ingenieros 
10 Sab Bonos Flot Eur/Plus 508 417 230 031 065 Sabadell Asset Mgmt 2 Mir.- Gl Sh.D.A USD Acc 1227 854 3,54 -1,34 0,75 Mirabaud Asset Mgment 52 Sab. Rendim. Superior 463 406 221 034 029 Sabadell Asset Mgmt SWM RF Objet 2025 II FI Z S — 173 035  033* Singular Asset Mgmt 
11 Sab Bonos Fot Eur/Empr 508 417 230 031 065 Sabadell Asset Mgmt 3 JPMBeBuUSTBdO-ly-USDacc 17,70 8,51 3,96 -1,54 0,00 JPMorgan Asset M. 53 March Renta Fija 2025 — 405 153 033 000 Marh SWM RF Objet 2025 II FI A = ~ 162 034 0,53* Singular Asset Mgmt 
Ties Сата Соло Plazo 369 411 218 036 045 теа Аза Mgmt. 4 CBK Renta Fija Dólar 16,09 8,01 3,44 -143  131* CaixaBank AM 54 Fon Fineco Top RF Serie A 027 403 161 046 059 Fineco Sabadell Horizont 02 2026 s ~ 1⁄2 047 047* Sabadell Asset Mgmt 
13 Gesconsult Corto Plazo. 473 416 235 036 065 Gesconsult 5 JPM BetaBuiUSTreasBd1-3UE 951 779 295 -124 0,00 JPMorgan Asset M. 55 Sabadell Rendimiento-Prem 448 403 219 033 0,27 Sabadell Asset Mgmt ING Cart.Naranja 0/100 es ~ 115 056 0,77 Amundilberia 
14 Mardi Pagarés AG 407 209 033 045 Marh 6 Sant.Short Durat. Dollar, 723 541 258 0,53  029* Santander SICAV 56 Ibercaja RF Horizonte2024 — 40 193 032 043 Ibercaja Sab. Horizonte 10 2025 ~ ~ 072 035 010 Sabadell Asset Mgmt 
15 Mediolanum Fondeuenta 336 407 208 035 070 Mediolanum Gestión 7 ЈРМ BetaBuiUS TreasBd UE -288 524 138 -152 0,00 JPMorgan Asset M. 57 CBK Bonos Flotantes 2025P 5/17 401 226 035 0,57 CaixaBank AM Sab Buy and W.06 2026 m © — 0,60 0,56 Sabadell Asset Mgmt 
16 Sab Bonos Flot Eur/Pyme 471 402 221 030 080 Sabadell Asset Mgmt 8 Sant.Short Durat. DollarA 627 509 2,41 0,50 0,54* Santander SICAV 58 Kutxabank RF Carteras 443 398 1,83 034 0,27 Kutxabank Gestión Sabadell Horizonte11 2026 5 — 0,60 0,61 Sabadell Asset Mgmt 
17 Ibercaja Plus A 236 399 182 043 040 Ibercaja 9 AXA US Credit SD Inv Grad -288 431 181 0,68 0,65 Axa Investment 59 UBS Corto Plazo A 392 397 186 036 024 UBSWealth Mngmnt. U.Rentabilidad 0bj2025 | E — 028 0,75 Unigest SGIIC 
18 Renta 4 F 6 meses 482 399 212 033 050 Rentas 10 ЈРМ USDUltraSh Inc UE Dis 809 3,62 113 -1,94 000 JPMorgan Asset M. 60 Sabadell Interés Eur-Emp 0,64 395 130 052 0,70 Sabadell Asset Mgmt U. Rent. Objetivo 2025-VI SELE ~ 021 000 Unigest SGIIC 
19 EDM Renta L 552 3,99 219 034 06 EDM Gestión S.A 11 ЈРМ US ShtDurBd AAcc(hgd) -3,02 3,52 147 0,67 0,60* JPMorgan Asset M. 61 Sabadell Interés Eur-Plus 064 395 130 052 0,70 Sabadell Asset Mgmt Sab Buy and W.03 2027 STE === 050 Sabadell Asset Mgmt 
20 March RF Corto Plazo A 388 399 212 035 040 March 12 JPM US ShtDurBd DAcc(hgd) -3,89 321 130 0,64  0,60* JPMorgan Asset M. 62 DWS Inv ESG Eur Bonds (Sh 0,62 393 115 063 0,68 DWS International Esp ————————————— 
21 JPM EUR St M Mkt VNAV W 507 398 217 032 110 JPMorgan Asset M. Mutuafondo Dólar L 17,17 = 473  - 025 Mutuactivos 63 Mutuafondo 2025 A — 391 169 033 0,41* Mutuactivos [Renta Fija Largo | 
22 AGI Securicash SRI 514 394 216 031 0,15 Allianz Global Invest RF CP Otras Divisas 64 Ibercaja Op Renta Fija A 328 389 091 0,67 085 Ibercaja 
23 March Pagarés | — 394 209 034 000 Маф 1 AXA Asian Short Dur -486 416 207 066 100 Axa Investment шыш = Ыш su) Qu 0 меша ESTAS 
24 CBK Monetario Rdto. Plat. 448 391 210 031 0,26 CaixaBankAM 2 Cha. In.Income L A Units 3,78 239 -0,14 -071 1,06 Mediolanum 66 EDM Ahorro L 276 385 139 052 062 EDMGestiónS.A 1 GVC Gaesco Asian Fixed — 1067 486 -089 175 GVCGaesco Gestión 
25 Cand. Monetaire SICC 494 3,88 2,14 031  020* Candriam 3 Cha. Int.Income S A Units -M0 217 -026 -072 126 Mediolanum 67 Finaccess RF Corto Plazo - 383 211 036 038 Renta4 2JPMBetaBChAggBnUCETFSHdi — — — 875 415 -267 000 JPMorgan Asset M. 
26 Kutxabank RF Empresas 428 388 184 033 0,22 Kutxabank Gestión 4 Cha Int. Income Hed. LA -435 208 049 036 1,06 Mediolanum 68 Gesiuris Mltg. Fixed Inc 192 3,82 173 041 048 GesiurisAsset Мот. 3 JP BBChAgB UCITS ETFUSDac — 717 252 -1,52 000 JPMorgan Asset M. 
27 ЈРМ EUR Liq VNAV W-Acc — 387 211 030 0,11 JPMorgan Asset M. 5 Cha. In.Income L B Units -442 203 -0,18 -072 106 Mediolanum 69 Sabadell Interés Eur-Pyme 029 379 122 051 0,85 Sabadell Asset Mgmt 4 JPM China Bd O A-AccUSD — -182 657 3,35 -130 1,00* JPMorgan Asset M. 
28 Sab Bonos Flot Eur/Base 435 3,86 2/13 029 095 Sabadell Asset Mgmt 6 Cha Int Income Hed S-A 503 187 037 035 126 Mediolanum 70 U.Renta F. Corto Plazo C 535 3,79 202 032 0,10 UnigestSGIIC 5 JPMBetaBChAggBnUcETFEHac — -- 625 4/06 053 000 JPMorgan Asset M. 
29 Renta 4 Foncuenta Ahorro 064 385 188 030 030 Rentas 7 Cha. Int'income 5 B Units -497 186 -026 -071 126 Mediolanum 71 BK Ahorro Renta Fija 017 378 152 0,45 0,75 BankinterGestión 6 JP BBChAgB UCITS ETFUSDdi — 385 -0,66 -346 000 JPMorgan Asset M. 
30 Cand. Sust Money M Eur CC 450 378 205 029 030 Candriam 8 Cha Int. Income Hed. LB 5,10 175 041 036 106 Mediolanum 72 SWM RF Objetivo 2025 Z — 376 104 045 000 Singular Asset Mgmt 7 DWsInvestAsianBondslCH -4,56 281 2,26 0,76 1,10 DWS International Esp 
31 Solventis Atenea GD — 3⁄8 196 028 025 Solventis 9 Cha Int. Income Hed. СЕ -550 157 037 036 126 Mediolanum 73 Cand. Sust Bd EurSh.T (C -029 375 0% 058 0,00 Candriam 8JPMChinaBdOA-AcEUR — -1445 — 172 1,34 0,51 100* JPMorgan Asset M. 
32 AGI Enhanced ST Eur AT 320 377 176 038 0,15 Allianz Global Invest RF CP Reino Unido 74 Loreto Premium RF CP ~ 375 180 037 0,25 Loretolnversiones 9 DeutInv | China Bds -3,56 077 1,58 044 1,40 DWS International Esp 
33 Abante R. F. Corto Plazo 490 3,76 209 029 0,15 Abante Asesores 75 Sabadell Rendimiento-Emp. 384 3,4 203 031 040 Sabadell Asset Mgmt " 
34 Mutuafondo Dinero L 443 374 1% 033 006 Mutuactivos мш vec О О М. 76 Sabadell Rendimiento-Plus 3,84 374 203 031 040 Sabadell Asset Mgmt adu кызыш шо 
: 3 yj À Š 3 X 2 JPM GBPUltraSh Inc UE Dis 144 275 311 056 000 JPMorgan Asset M. - Т SIH Flexible Fixed Inc US 11,10 1028 409 -045 000 Andbank 
35 ATL Capital Corto Plazo 4,52 3,71 195 0,0 0,42 Atl Capital Gestión RECPZSSSESZS 77 Unifond Ahorro C 259 370 1,93 037 0,43 UnigestSGIIC 2 MES US Total Ret Bd AT 195 699 204 143 075 MFS Meridian F. 
BOIREVA ROT Ehre 95 HO Bb 02 QUE WR - - - Je U Benta CORDE d = 50 10001 Uy Messe 3 Sabadell Dólar Fjo-Cart -0,13 679 2,04 -0,63 0,60 Sabadell Asset Mgmt 
alaba Ye 800 bs 00 (020 EDMUND они 202 SLE AME SO UEM CHE SE SA = 40 ue Un Oria 4 Sabadell Dólar Fijo-Prem 043 669 198 -0,64 070 Sabadell Asset Mgmt 
38 AF Cash EUR 438 3,8 200 027 0,00 Amundilberia 2 UBS шк 565 667 1,92 057 0,40 UBSWealth Mngmnt. 80 Sabadell Interés Eur-Base -006 3,63 1,13 0,50 1,00 Sabadell Asset Mgmt 5JPMUsBondA(c)-USD — -170 657 213 -086 0,90* JPMorgan Asset M. 
39 Amundi Corto Plazo. 416 3,68 202 033 0,55 Amundilberia 3 Мат Duración 0-3 A — 648 293 049 038 Welcome Asset Mgmt. 81 Rur Deuda Sob Eur Car 379 363 190 032 017 Gescooperativo 6 Sabadell Dólar Fijo Empr 333 637 181 066 100 Sabadell Asset Mgmt 
40 Fon Fineco Base 448 367 203 028 024 Fineco 4 АХА ШЕ ЫЫ Dur 259 647 217 0,86 0,25 Axalnvestment 82 Rural Ahorro Plus Cartera 2,11 360 167 040 0,15 Gescooperativo 7 Sabadell Dólar Fijo-Plus 132 637 1,81 -066 100 Sabadell Asset Mgmt 
41 Solventis Atenea R — 365 190 027 037 Solventis 5 ШИШЕ - 61 27 04 07 Масата Мапи 83 SWM Valor Z — 3,60 à 190 031 0,00 Singular Asset Mgmt 8 JPM US Bond D (aco) -USD 244 630 199 -088 0,90” JPMorgan Asset M. 
42 Cand. Mon.Mkt Eur. CC 394 3,63 1,99 028 250 Candriam 6 Sécurité 133 599 2,72 059 10% т Gestion Lux 84 Rural Renta Fija 1 Cart. 199 3,59 1,68 0,40 0,19 Gescooperativo 206 610 167 -068 1,25 Sabadell Asset Mgmt 
43 CI Fondtesoro CP | 294 361 195 0,31 020 C. Ingenieros y hole id 103 594 214 052 0,50 е0 Вапса 85 Sabadell Rendimiento-Pyme 351 3,58 1,95 0,30 0,45 Sabadell Asset Mgmt 10 Sabadell Dólar Fijo-Base 279 58 153 070 1,50 SabadellAssetMgmt 
44 U.Renta F. Corto Plazo À 479 3,61 192 030 028 Unigest SGIIC 8 bep Selección RF -123 581 159 072 1,45 Ibercaja 86 SWM RF Objetivo 2025 A — 356 093 044 000 Singular Asset Mgmt MSIE 301 513 140 -139 075 MFS Meridian F. 
45 JPM Eur Std MM VNAV A Ас — 358 196 029 000 JPMorgan Asset M. 9 Trea GR = 574 28 058 080 ПЕ Asset Mgmt. 87 Ibercaja Ahorro RF À 088 354 159 039 075 Ibercaja EEA 1056 370 331 083 0,00 JPMorgan Asset M. 
46 JPMEURMonMKVNAVAAc 444 356 197 0,8 0,15% JPMorgan Asset M. 10 AGI Global Floating RN AT 588 570 296 038 040 AllianzGlobal Invest 88 Occident Renta Fija 119 352 163 037 1,00 Gesiuris Asset Mgm. XB sS 1418 207 011 060 075 Amundilbera 
47 Fonditel Dinero 366 355 180 034 004 Fonditel 11 Renta 4 Renta Fija 062 555 247 055 070 Rentas 89 BB Euro Fixed Income L -084 352 140 027 1⁄4 Mediolanum 14 JPM US Bond ААД) 1424 18 012 0% 090 JPMorgan Asset M. 
48 Panza Corto Plazo - 35 193 030 0,17 Panza Capital, SGIIC, 12 Mediolanum Activo E-A 187 544 272 056 0,5 Mediolanum Gestión 90 BB Euro Fixed Income L B. -090 3,47 1,40 028 1,41 Mediolanum 15 JPM US Aggre Bd AAcc(hgd) — -14,04 1⁄4 021 0,91 0,90* JPMorgan Asset M. 
49 Sant. Rendimiento Clase C 3,22 3,52 189 0,31 0,60 Santander Asset Mg. 13 Ibercaja Renta Fija 2025 -3,12 540 228 044 0,50 Ibercaja 91 Unifond Ahorro P 204 3,44 180 0,35 0,67 UnigestSGIIC 16 JPM US Aggre Bd DAcc(hgd) 1468 136 008 090 090" JPMorgan Asset M. 
50 Cand. Mon.Mkt Eur AAA CC 432 3,51 193 027 200 Candriam 14 Sigma Inv. House Ahorro 177 527 177 051 0,63 AndbankWealth 92 Abanca Ahorro -1,60 3⁄3 122 0,44  0,60* ABANCA Gestion de Act RELP Europa 
51 BK Dinero 4 416 348 1,91 030 0,35 Bankinter Gestión 15 Mediolanum Activo L 126 523 261 0,54 0,75 Mediolanum Gestión 93 Sabadell Rendimiento-Base 317. 342 1,87 029 0,89 SabadellAsset Mgmt 
52 ЈРМ EUR Liq VNAV A-Acc — 346 139 027 040 JPMorgan Asset M. 16 Trea Renta Fija Ahorro 137 522 2,64 0,58 040 Теа Asset Mgmt. 94 BB Euro Fixed Income S 1115 341 135 026 171 Mediolanum Салаат Bonos Tone = RS ӘП GEO qa Minas 
53 DB Corto Plazo — 345 177 029 000 DeutscheWealthMngmt 17 Mediolanum Activo S 081 508 252 053 0,90 Mediolanum Gestión 95 SIH ShortTerm A 140 341 133 032 003* Andbank RFLP Global 
54 CBK Monetario Rdto. Plus 362 345 185 027 031 CaixaBank AM 18 AM Enhncd Ultra ST Bd SRI 643 507 281 044 0,00 Amundilberia 96 MutuafondoDeuEspaüolaL — -573 341 1,28 031 0,20 Mutuactivos 1 AGI Credit Opps Plus 380 1153 588 1,86 1,10 Allianz Global Invest 
55 BK Ahorro Activos Euro 248 3,37 167 0,2 0,0 BankinterGestión 19 AXA EUR CreditShort D. 027 492 153 0,65 0,65 Аха Investment 97 Kutxabank RF Corto 328 340 157 029 031 Kutxabank Gestión 2 Mir. - Gl.Strat Bd A USD 8,14 1077 3,90 -106 1,40 Mirabaud Asset Mgment 
56 BK Fondo Monetario 3/12 336 1,83 028 0,50 Bankinter Gestión 20 ING Direct Naranja RF 3,54 491 222 052 000 Renta4 98 Rural Renta Fija Flexible -471 3,39 088 0,55 1,30 Gescooperativo 3 Arquia Banca RF Flex A -149 1037 385 058 115 Arquia Banca 
57 Sant. Rendimiento B 260 3,31 178 029 0,80 Santander Asset Mg. 21 DWS Eur Ultra Short Fl 499 490 262 037 145 DWS International Esp 99 SWM Valor A 162 337 179 030 0,45* Singular Asset Mgmt 4 ЈРМ GrSocSustBnd A Ac UsH - m 294 -0,55 0,00 JPMorgan Asset M. 
58 Cl Fondtesoro CP A 202 330 1,78 028 0,50 C.Ingenieros 22 Rural Rend Sost. Cart — 486 1,59 0,69 0,19 Gescooperativo 100 BB Euro Fixed Income S В -1,23 337 135 027 1,71 Mediolanum 5 Merchbanc RF Flexible — 908 3,19 127 0,00 Andbank 
59 JPM EUR Mon MKtVNAV DAcc 404 3,28 181 026 0,50 JPMorgan Asset M. 23 DWS Float Rate Notes LC 599 482 2,66 037 0,29 DWS International Esp 101 Cha. Euro Income L- B -1,24 337 1,08 043 1,06 Mediolanum 6 UBS Renta Fija 0-5 А 881 903 233 074 045 UBSWealth Mngmnt. 


Los fondos están ordenados por categoría y la columna de rentabilidad de los ültimos 12 meses calculada en euros. La comisión anual es la suma de las comisiones de gestión y depósito. En los fondos con varias clases de acciones, sólo se incluye en el ránking aquella acción 
dirigida al inversor particular, sin comisiones de entrada, en euros y que no reparta resultados. Los Fondos con asterisco cuentan con comisión de reembolso. (*) Entre paréntesis el intervalo en porcentaje de la volatilidad de los fondos. (**) Sólo para inversores cualifica- 
dos. No existe obligación de registrar folleto por aplicación del artículo 30 bis de la ley del mercado de valores. 
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CUADROS 


A 


Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo KA 


FONDOS DE INVERSIÓN (Continuación) 


Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad 
36 n Desde Últimos | Com. 36 n Desde Últimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Últimos | Com. 
Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses епе, 24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses епе, 24 30días | anual Gestora 
7 ЈРМ IncOpp.A(P)-Acc USD 1613 848 401 -151  100* JPMorgan Asset M. 26 Kutxabank RF Largo Plazo — -545 524 0,99 072 1,50* Kutxabank Gestión 3 B&H Bonds Lu 605 1037 408 098 061 Buy&Hold Capital 44 ЈРМ GbHYCoBdME ETF USDd = 561 -1,46 -347 000 JPMorgan Asset M. 
8 JPM Gl Bd Opp S A acc Usd 8,18 8,21 2,56 -0,58  1,00* JPMorgan Asset M. 27 Abante Cartera Renta Fija -919 521 135 0,69 0,90 Abante Asesores 4 AXA ECredit TOTAL RET 1103 10,13 374 1,52 0,95 Axalnvestment 45 JPM GbHYCoBdMF ETF CHFHa = 559 .-220 -0,50 0,00 JPMorgan Asset M. 
9 JPM IncOpp.D(P)-Acc USD 152 81 387 -1,53 200 JPMorgan Asset M. 28 CI CIMS 2027 — 517 099 076 0,50 C. Ingenieros 5 B&H Renta Fija 559 991 396 095 070 Buy & Hold Capital 46 AXA ACT US SD High Yield 049 559 202 097 1,10 Ax Investment 
10 MFS Global Opp. Bd Fd A1 234 806 1,55 -127 0,00 MFS Meridian F. 29 Mutuafondo LP L 3234 517 064 090 035 Mutuativos 6 Sant, Latin Am. Corp. A -2,65 951 405 131 1,60* Santander SICAV 47 EDM High Yield L 103 5,22 264 089 000 EDM Gestión S.A 
11 JPM Flex Credit AAcc(hgd) 491 771 282 135 0,80% JPMorgan Asset M. 30 Gand. Bd Euro Diversi C C -689 488 034 090 200 Candriam 7 Cand. Bds CrOpp. CUSDH C 1648 938 3,88 137 100 Candriam 48 BB Global H.Y. Hed. LB. 1309 231 049 1/14 181 Mediolanum 
12 GVC Gaesco RF Flexible -089 708 279 082 134 GVCGaesco Gestión 31 Sabadell Bonos Esp-Cart. -1066 483 072 081 040 Sabadell Asset Mgmt 8 MFSUSCororateBondF — -265 9,06 276 -1,25 0,00 MFS Meridian F. 49 BB Global H.Y. Hed. 5 B 1396 201 038 11 2/11 Mediolanum 
13 JPM Flex Credit DAcc(hgd) 3/08 6,74 264 1,34  0,80* JPMorgan Asset M. 32 AXA Euro Long Duration Bd -28,56 480 -1,72 1,22 0,60 Axa Investment 9 Credit 2025 -1,57 9,01 3,69 0,53 0,00 Carmignac Gestion Lux 50 JPM US HghYldPIsBdDdiv(h) -18,74 188 0,34 172 0,85* JPMorgan Asset M. 
14 Cl Premier 437 673 176 070 045 C Ingenieros 33 AGI Adv FI Euro AT -804 473 044 082 050 Allianz Global Invest 10 CSBF(ux)CorpSDUSBB — 1084 889 3,65 -1,07 1,04 Credit Suisse 51 JPM GBHYCOBdMFETFEURHd — — 1,67 -291 -143 0,00 JPMorgan Asset M. 
15 CBNKRF Flexible B 397 636 078 088 070 СМК 34 Cand. Bds Eur. LgT C C 2429 470 -137 126 200 Candriam 11 JPM USD CorpBdResEnhidxUE -097 884 222 -129 000 JPMorgan Asset M. AXA Asian High Yield = == 1⁄5 Ma Investment 
16 Cl Premier A 323 610 146 065 100 C Ingenieros 35 SabadellBonosEsp-Prem. -11,06 467 064 0,9 040 Sabadell Asset Mgmt 12 AGI Euro Credit SRI AT -11,08 7,99 238 114 090 Allianz Global Invest RF Mercados Emergentes 
17 Solventis Cronos GD — 597 106 090 0,67 Solventis 36 CBK RF Enero 2026 Ext 444 462 130 060 000 CaixaBankAM 13 MES Euro Credit Fd ATEUR -654 7% 215 077 000 MFS Meridian F. TONNEN 560 1754 553 086 200 Candiam 
18 CBNK RF Flexible A -512 593 056 085 1,10% (ВМК 37 CI CIMS 2027 Е — 437 11 056 060 C Ingenieros 14 JPM Gb CorpBd DH AAcc(hg) 608 7,96 3,60 0,55 0,80" JPMorgan Asset M. RETIDSERBENX 0 1:0 343 097 000 Candia 
19 Unifond RF Global C 077 592 150 055 061 Unigest SGIIC 38 Sabadell Bonos Esp.Plus -11,46 — 451 056 078 070 Sabadell Asset Mgmt 15 АХА Euro Credit Plus -693 779 195 118 090 Axa Investment 3 MES Emerg. Mkts Debt A1 en WB CES NS SED DIS 
20 Laboral Kutxa Avant 094 580 141 103 125 C. Laboral 39 Sabadell Bonos Esp.Empr. -11,46 451 0,56 078 070 Sabadell Asset Mgmt 16 JPM Gb CorpBd DH DAcc(hg) 480 753 337 0,52 0,80" JPMorgan Asset M. X BB Em MK inci 530 1077 537 946 002 Medidanum 
21 SWMRF Flexible Z — 566 194 070 035 Singular Asset Mgmt 40 SabadellBonossp-Pyme -11,66 443 0,52 077 0,78 Sabadell Asset Mgmt 17 (and. Bds Eur. Corp CC -649 740 142 113 060 Candriam 5 MedlanumMercEmmsEA -808 989 587 091 095 Mediolanum Gestón 
22 Solventis Cronos R, — 554 083 086 107 Solventis 41 Cand. Bds Eur. CC -1382 442 -039 098 200 Candriam 18 Sab. Horizonte 2026 Cart. 5,28 723 218 0,81 0,00 Sabadell Asset Mgmt 6 JPM USD EM Sv Bd UCUSD Ac 0/4 9/60 242 -1,00 000 JPMorgan Asset M. 
23 AGI Credit Opps AT 272 552 343 058 029 Allianz Global Invest 42 BK RF Largo Plazo -496 439 054 076 135 Bankinter Gestión 19 Sab. Horizonte 2026 Prem 480 707 209 080 060 Sabadell Asset Mgmt 7 Med, Merc Emerg. (LL po 
24 JPM GrSocSustBnd A Ac Usd — 547 108 032 0,00 JPMorgan Asset M. 43 AF Euro Agg Bond -1263 439 043 098 000 Amundilberia 20 BBVA Bonos Corpor. LP -770 697 1,84 113 143% BBVA 8 AF Emerg Mkt Bond a GA EB A 
25 Ch Solidity & Return LA 12% 545 -024 072 001 Mediolanum 44 Gand. Sust Bd Eur. CC -13,88 438 -0,45 098 350 Candriam 21 Sab. Horizonte 2026 Emp. 418 686 198 078 080 Sabadell Asset Mgmt ES. 00 биз ones Oeo QW Mesón 
26 Rural RF Internacional 472 542 257 -044 1,80 Gescooperativo 45 CBK RF Enero 2026 Pla 230 436 116 058 000 CaixaBank AM 22 Sab. Horizonte 2026 Plus 418 686 1,98 078 0,80 Sabadell Asset Mgmt Г Bd US 857 432 002 160" Deraja 
27 SWMRF Flexible A 076 540 180 068 0,60 Singular Asset Mgmt 46 Sabadell Bonos Esp.-Base -11,86 435 0,48 0,77 0,85* Sabadell Asset Mgmt 23 DWS Inv Euro Corporate Bo -824 678 1,96 1,02 0,90 DWSIntemational Esp 11 Cand. Sust Bd Em Mkt CC -538 766 214 -098 080 Candriam 
28 JPM GrSocSustBnd A Ac Eur — 539 1,44 0,81 0,00 JPMorgan Asset M. 47 Abanca Rentas Crec. 2027 = 428 0,53 0,90 0,00 ABANCA Gestion de Act 24 DWS Inv Short Dur Cred LC 077 668 282 071 0,00 DWS International Esp 12 AGI US Short Durat HI ATH 421 759 318 158 110 Allianz Global Invest 
29 Getino Renta Fija -207 530 179 0,41 0,00 Creand Wealth Mngmt. 48 Sant. Renta Fija | -826 425 0,20 0,88 0,85 Santander Asset Mg. 25 Sab. Horizonte 2026 Pyme 355 664 187 0/76 1,00 Sabadell Asset Mgmt 13 Trea Em Credit Opp. -1216 7,57 488 118 135 Теа Asset Mgmt- 
30 AM RI Impact Green Bd -1584 5/16 022 078 036 Amundilberia 49 Rural Renta Fija 5 Est. -7,70 423 0,68 0,89 1,55 Gescooperativo 26 Cand. Sust Bd Eur.Cor.CC -638 6,63 1,65 0,99 0,50 Candriam 14 JPM Em Mkts ОБАА На) -1710 6,64 280 1,26 1,15" JPMorgan Asset M. 
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21 Unif Rent. Objetivo ll 282 559 145 074 028" UnigestSGIC 13 CBK RF Subordinada PI 078 923 220 129 000 CaixaBank AM 39 BB Global H.Y. SB -3,55 609 207 -036 211 Mediolanum 70 BB Carmignac Stra Sel LA -293 959 687 -021 1,66 Mediolanum 
22 Rural Renta Fija 5 Cart. -426 554 138 099 035 Gescooperativo 14 U. Bonos Blobal (L C 1,02 441 181 087 0,65 UnigestSGllC 40 AXA Europe SD High Y 500 5,99 218 064 100 Axalnvestment 71 BB Europ (pn StrgyCol SA -058 958 561 089 002 Mediolanum 
23 CENKRF Euro A 293 548 135 067 0,70” CBNK RF Deuda Corporativa 41 JPM Europe Hgh YASDBDAcc — 625 5% — 177 054 05" JPMorgan Asset M. 72 BB Eurp (pn Strgy LHA -1,32 955 576 108 002 Mediolanum 
24 U.Rentab.Objetivo IV Fl -5,20 542 162 061 0,26* Unigest SGIIC 1 CrAEUR Acc. 146 12,90 593 1,67 0,00 Carmignac Gestion Lux 42 AXA US SD High Yield 043 570 201 097 100 Axalnvestment 73 BB New Opportun. Coll. L 0,27 954 5,89 077 2,06 Mediolanum 
25 Unif. Rentab. Objetivo Il -415 530 140 061  028* Unigest SGIIC 2 MFS Global Credit A1 -236 1038 3,55 -071 0,75 MFS Meridian F. 43 BB Global H.Y. Hedged $ -802 565 176 112 211 Mediolanum 74 Active Value Selection 533 9,53 5,52 123 0,75 Creand Wealth Mngmt. 
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CUADROS 


Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad 
36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 36 12 Desde Últimos | Com. 
Ord. Fondo meses meses епе.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora 
75 Global Value Opp. 482 9,39 498 0,65 140 Renta4 12 DB Conservador ESG A -270 7,31 2,84 085 0,9 Deutsche Wealth Mngmt 94 BB Premium Coupon Coll LH -8,63 572 294 0,63 1,66 Mediolanum 36 Unifond Cart.Mod. P 245 1324 8,97 201 1,02 Unigest SGIIC 
76 BB Carmignac Stra Sel SA -3,55 939 681 -036 1,96 Mediolanum 13 Fondonorte 454 710 339 0,60 050 GesNorte 95 CBK Iter PI 294 570 282 067 000 Caixabank AM 37 Fongrum RV Mixta 8/67 13,13 806 090 0,59 Atl Capital Gestión 
77 AXA INCOME GENERATION -2,06 933 424 1,07 125 Axalnvestment 14 Gesconsult RF Flexible -1,73 709 2,94 046 1,65 Gesconsult 96 AGI Strategy 15 CT -7,76 56 2,35 112 0,90 Allianz Global Invest. 38 DB Crecimiento ESG A 641 13,09 787 0,96 1,55 Deutsche Wealth Mngmt 
78 BB Invesco Balance SB -216 9,33 529 065 1,96 Mediolanum 15 Kutxabank RF Selec. Cart. -265 670 197 0,80 0,90 Kutxabank Gestión 97 CBK Estrat Flexibl Plu -7,00 559 041 125 0,00 CaixaBank AM 39 Sab.Emg. Mixto Flex-Plus -0,11 12,89 705 0,04 1,45 Sabadell Asset Mgmt 
79 BB Coupon Strategy L-A 011 929 553 064 209 Mediolanum 16 Creand Renta Fija Mixta 049 642 161 0,67 041 CreandWealth Mngmt. 98 Rural Sost. Conserv Est 085 554 260 043 100 Gescooperativo 40 Sab.Emg. Mixto Нех-Етрг -0,12 12,89 7,05 004 145 Sabadell Asset Mgmt 
80 ВВ Europ (pn StrgyCol SHA -235 920 5,57 105 0,02 Mediolanum 17 Mutuafondo Mixto Selec.C 125 612 343 087 027 Mutuactivos 99 Sabadell Consolida 94 192 5,50 277 086 098 Sabadell Asset Mgmt 41 AGI Strategy 50 CT 560 1288 8,93 202 100 Allianz Global Invest 
81 CBK Destino Plus 483 9/4 495 055 132 CaixaBankAM 18 Best Manager Conserv 337 610 229 091 1,03 Amundilberia 100 CBK Iter Extra 232 548 271 065 0,81 CaixaBankAM 42 InverSabadell 70 - Pyme 720 1288 873 045 1,60 Sabadell AssetMgmt 
82 BB New Opportun. Coll. S. -0,66 909 565 073 246 Mediolanum 19 CBK Gestión 30 -0,49 5,92 2,00 0,9  0,20* CaixaBank AM 101 Fonditel RF Mx Internac. -1,54 546 183 054 1,62 Fonditel 43 Value Tree Dynamic 548 1281 6,48 127 0,00 ValueTree Wealth & A 
83 First Eagle Am Int AHE 615 904 917 367 2,00 Amundilberia 20 Gesiuris lurisfond 510 589 309 087 0,90 Gesiuris Asset Mgm. 102 BB Premium Coupon Coll SH -9,40 540 278 060 1,66 Mediolanum 44 Rural Perfil Decidido 10,66 12,0 8,08 0,88  1,85* Gescooperativo 
84 EDM Cartera L 555 8,89 512 -033 232 EDM Gestión S.A 21 Loreto Premium RFM | 270 5,89 3,13 0,70 0,47 Loreto Inversiones 103 ING Cart.Naranja20-80 -390 539 185 0,86 0,00 Amundilberia 45 GCO Global 50 1346 12,62 8,68 -0,22 1,48 GCO Gestión de Activo 
85 R4 Multig/Andromeda -38,86 8,84 136 3⁄3 130 Renta4 22 Inveractivo Confianza -278 5,80 1,86 0,88 1,35* Santander Asset Mg. 104 BB Equilibrium LB -1234 5,37 191 042 002 Mediolanum 46 Unifond Cart.Mod. A 077 1261 865 1,96 1,7 Unigest SGIIC 
86 BB Coupon Strategy S-A -1,08 8,84 5,29 060 2,46 Mediolanum 23 BK Mixto Renta Fija 208 572 212 039 143 Bankinter Gestión 105 Kutxab G.Activa Patr Plus -051 525 226 060 110 Kutxabank Gestión 47 Sab.Emg. Mixto Flex-Pyme -0,94 12,8 6,89 0,01 1,73 Sabadell Asset Mgmt 
87 March l.Torrenova Lux-A-$ 1342 877 355 -152 140 March 24 Loreto Premium RFM R 209 5,68 302 0,68 0,67 Loreto Inversiones 106 Tabor 432 523 226 0,67 1,50 Abante Asesores 48 InverSabadell 70 - Base 624 1254 8,55 0,42 1,90* Sabadell Asset Mgmt 
88 CBK Destino Est. 358 871 472 051 175 CaixaBankAM 25 CBNK Mixto 25 B. -1,04 559 1,66 076 0,85 CBNK 107 AF MultiAsset Conservat 234 5 170 0,93 1,00 Amundilberia 49 FondMapfre Elecc Decidida 719 12,50 769 0,57 1,90 Mapfre Asset Mgmt. 
89 Harmatan Cartera Conserv 077 840 409 085 113 Tressis Gestión 26 AGI Capital Plus AT -524 536 1,14 -0,02 0,90 Allianz Global Invest 108 BB Equilibrium SB -13,00 5,11 178 041 0,02 Mediolanum 50 Rural Multifondo 75 Car 973 1247 7,70 1,02 0,57 Gescooperativo 
90 Ohana Global Investments 721 833 503 107 1,50 Renta4 27 CBNK Mixto 25 A -251 506 138 072 135 CBNK 109 Rural Selec. Conservadora 136 505 243 071 109 Mutuactivos 51 Arquia Banca Income RVMI -077 1247 617 083 170 ArquiaBanca 
91 Metavalor Global -5,77 8,24 705 020 1,78 Metagestión 28 Rural Mixto 25 525 506 2,33 020 1,50 Gescooperativo 110 Kutxab G.Activa Patr. Ext -1,11 5,04 2,5 059 1,30 Kutxabank Gestión 52 ATL Capital Cart.Dinámica 1235 12,40 7,60 0,16 1,45 Atl Capital Gestión 
92 Annualcydes Strategies С 11,89 8/12 449 022 1,08 Gesiuris Asset Mgm. 29 GVC Gaesco Renta Valor 262 486 2,86 060 1,35 GVCGaesco Gestión 111 Multiactivos 20 A -100 498 227 073 0,66 Singular Asset Mgmt 53 Arquia Banca Еди 60RV B 866 12,30 747] 141 120 Arquia Banca 
93 BB New Opportun. Coll. LH 3,70 811 536 132 2,06 Mediolanum 30 Fondmapfre Renta Mixto -1,53 480 1,37 043  220* Mapfre Asset Mgmt. 112 Kutxabank G Activa Patri. -1,55 489 2,06 0,57 1,35* Kutxabank Gestión 54 ATL Capital BM Mixto 529 1228 6,81 1,08 110 AtlCapital Gestión 
94 Occident Patrimonio 545 806 4% 147 233 Gesiurs Asset Mgm. 31 CBK Mx RF 15 Univ -405 463 246 080 140 CaixaBankAM 113 Laboral Kutxa Aktibo Eki з 484 143 095 0,23 C.Laboral 55 Sab.Emg. Mixto Flex-Base -176 1227 673 -001  2,00* Sabadell Asset Mgmt 
95 Global Arrow Fund 3/19 796 247 004 178 DiagonalAssetMngmt. 32 Renta 4 RF Mixto 288 462 181 -007 1,30 Renta4 114 BB Equilibrium LHB -1487 475 181 070 002 Mediolanum 56 Unifond Mixto RV C 1645 1225 7,83 1,05 0,50 Unigest SGIIC 
96 Cinvest II Oryx Global — 793 436 0,86 0,60 CreandWealth Mngmt. 33 Rural Mixto 15 205 438 1,87 0,45 0,95 Gescooperativo 115 Kutxabank Rent Global Саг -5,63 451 0,84 021 0,70 Kutxabank Gestión 57 Mutuafondo Mixto Flexible 1162 1207 663 041 0,52 Mutuactivos 
97 СВК Sel Futuro Sost P -224 789 612 120 102* CaixaBankAM 34 Fondguissona 745 3,66 3,14 0,89 0,31 GVCGaesco Gestión 116 ВВ Equilibrium SHB -15,54 450 1,66 0,69 0,02 Mediolanum 58 Patrimonio Global 007 1205 643 1,50 0,06 Mutuactivos 
98 BB Coupon Strategy HL-A 46 788 505 123 206 Mediolanum 35 Mapfre FT Plus 171 331 081 038  045* Mapfre Asset Mgmt. 417 SIH Multi Moderado 103 443 162 046 000 Andbank 59 CBK Soy Así Flex Univ 407 1201 792 132  185* CaixaBankAM 
99 GVC Gaesco Patrim A 386 175 669 148 178 GVCGaesco Gestión Unifond Patrimonio Cl P - - 085 077 UnigestSGliC 118 CBK Mix Dividendos Univ — -1154 426 136 028  0,85* CaixaBank AM 60 Abante Índice Selec.. L 11,11 11,89 7,02 1,25 0,60 Abante Asesores 
100 Solventis Lennix R — 72 388 123 1,52 Solventis Mixtos RF Global 119 ING Cart.Naranja10-90 -679 423 1,00 0,87 0,00 Amundilberia 61 SabFunds Capital Apprec.2 514 1189 7,09 0,15  0,80* Sabadell AM Luxem. 
101 Gamma Global Z — 1л 345 092 053" SingularAsset Mgmt 1 BB Financ Inc Strat SA. 787 1386 579 150 002 Mediolanum 120 BB Premium Coupon Collect — -11,46 — 3,81 — 231 033 0,00 Mediolanum 62 ATL Capital BM Dinámico 1383 1183 737 142 1,35 Atl Capital Gestión 
102 BB New Opportun. Coll. SH -478 7,65 513 129 2,45 Mediolanum 2 BB Financ Inc Strat LA 766 1328 590 152 002 Mediolanum 121 Kutxabank Renta Global -815 3,57 035 014 1,60 Kutxabank Gestión 63 Sant. PB Dynamic Port. 368 1181 7,13 151 135 Santander Asset Mg. 
103 Annualcydes Strategies A = 752 417 016 265 Gesiuris Asset Мот. 3 Unifond Cap Financier À 051 1284 479 142 1,29 UnigestSGlC 122 BB Premium Coupon Coll.SB — -1240 354 — 214 031 000 Mediolanum 64 BB Dynamic Coll. Hed. L 340 1178 — 883 138 1% Mediolanum 
104 BB Coupon Strategy HS-A 562 TAG 482 121 246 Mediolanum 4 AXA Defensive Opt 1 -038 1001 3,69 085 100 Axa Investment 123 BBPremiumCouponCollHB — -1358 331 213 0,63 0,00 Mediolanum 65 Selecc. Banca Priv.60 A 187 1175 656 061 1,12 Ibercaja 
105 Gamma Global A = 74 332 090 0,81 Singular Asset Mgmt 5 BB Financ Inc Strat LB -017 967 378 151 002 Mediolanum 124 BB Premium Coupon Col SHB -14,60 3,01 198 0,60 0,00 Mediolanum 66 DWS Inv Dynamic Opp LC 901 1175 743 0/70 1,30 DWS International Esp 
106 Quantop — 720 396 053 085 UBSWealth Mngmnt. 6 GVC Gaesco BlueChips REMI — 193 961 548 0/3 1,50 GVC Gaesco Gestión 125 Fonemporium 101 2,8 128 0,65 130 Santander Asset Mg. 67 Abante Índice Selec. A 962 1148 686 121 1,10 Abante Asesores 
107 CBK Sel Futuro Sost E 420 716 573 1M 1,729 CalxaBankAM 7 Arquia Banca Prud 30RV B 430 955 477 114 090 ArquiaBanca 126 ЈРМ Gb Inc Conserv A(div) -18,02 1,21 051 151  125* JPMorgan Asset M. 68 SIH Multi Agresivo 645 11,46 733 241 0,00 Andbank 
108 AXA Flexible Propierty -800 712 236 408 1,40 Axalnvestment 8 Rural Mixto Intern.25 794 952 5,79 -035 1,60* Gescooperativo 127 ЈРМ Gb Inc Conserv D(div) -1886 087 0,34 149 1,25* JPMorgan Asset M. 69 BBVA Gestión Decidida 1180 11,45 742 1,66 030° BBVA 
109 DWS Con Kaldemorgen LC 786 697 473 118 1,62 DWSIntemational Esp 9 Ibercaja Confianza Sost À — 944 555 033 110 Ibercaja 128 Azvalor Capital 411-081 -318 -087 054 ааш 70 Unifond Mixto RV A 1330 1139 — 730 097 149 UnigestSGlIC 
110 Eiger Patrimonio Global 040 696 397 128 140 Renta4 10 Ibercaja Selección Banca 200 944 457 072 102 Ibercaja 129 Gesiuris 12 Des.Sost. ISR -651 -195 134 0,6 0,60 Gesiuris Asset Mgm. 71 JPM Glb Inc A AUD -2,50 1117 5,84 178 175 JPMorgan Asset M. 
111 Renta 4 Activos Globales 627 691 395 004 095 Rentad 11 Value Tree Defensive -209 922 413 046 000 ValueTree Wealth & A 130 Dalmatian 3347 2747 -27,99 0,00 1,10 Singular Asset Mgmt 72 Merch-Universal 947 11,02 832 238 1⁄8 AndbankWealth 
112 Global Value Selection 850 687 459 080 008 Singular Asset Mgmt 12 UBS Premium ModeradoA 438 922 490 119 1,59 UBSWealth Mngmnt. Altair Patrim. II L = ол 257 082 072 Solventis 73 Rural Sost. Decidido Car 827 1098 7,15 051 040 Gescooperativo 
113 BB US Coupon Stray LHB 104 672 646 138 002 Mediolanum 13 AGI Dynamic MA 15 AT -123 883 380 112 0,90 Allianz Global Invest Altair Patrim. ПА Z т 233 074 077 Solventis 74 CBNK Sel. Salud B -115 1096 851 162 085 CBNK 
114 MFS Managed Wealth AHI — 2,16 666 491 -022 1,05 MFS Meridian F. 14 Trea Renta Fija Mixta 1% 868 481 052 071 Теа Asset Mgmt. Altair Patrim. ll D = = 232 078 117 Solventis 75 Ibercaja Gestión Crec, 382 1984 702 -002 245% Ibercaja 
115 BB Europ Cpn StrgyCol LB. -682 663 418 092 002 Mediolanum 15 GCO Mixto 677 853 548 000 148 GCOGestiónde Activo Unifond RF Global, B. - - - 046 1,65 Unigest SGIIC 76 InverSabadell 50 - Prem. 420 1084 665 0,62 0,90 Sabadell Asset Mgmt 
116 Fon Fineco Inversión 1510 658 358 -020 0,54 Fineco 16 Solventis Hércules GD — 851 156 081 077 Solventis CS Portfolio Yield CHF B. - = = 120 Credit Suisse 77 Mutuafondo Equilibrio L 551 1084 5,88 1,27 042 Mutuactivos 
117 Principium Z — 647 326 0,02 0,53 SingularAsset Mgmt 17 DWS Con DJE Al Ren Glob L 190 846 272 004 135 DWS International Esp CS Portfolio Yield EUR B. - - - = 120 Credit Suisse 78 Sabadell Equilibrado-Cart 429 1083 6,43 132 0,65 Sabadell Asset Mgmt 
118 SWM Global Flexible Z — 641 359 081 0,95 Singular Asset Mgmt 18 Solventis Hércules R — 80 131 077 122 Solventis CS Portfolio Yield USD B = = = = 1,20 Credit Suisse 79 Sabadell Equilibrado-Prem 413 1077 640 132 070 Sabadell Asset Mgmt 
119 1M.93 Renta 905 640 388 067 145 GVCGaesco Gestión 19 Sant. Active Portfolio 18 1042 795 3,13 -075 100 Santander SICAV 80 Merchbanc Universal ~ 1073 811 262 000 Andbank 
120 BB Coupon Strategy 1-8 -535 640 456 063 206 Mediolanum 20 InverSabadell 25 - Prem. 0,15 7,80 404 083 075 Sabadell Asset Mgmt M riabl 81 GVCGaesco Mul.Crecimiento — 10,71 8,12 1,09 1,34 GVCGaesco Gestión 
E TUE 7 ixtos 9 derado ESG А 353 1070 581 095 135 Deutsche Wealth Mngmt 
121 BB US Coupon Strgy SHB -11,20 636 625 135 0,02 Mediolanum 21 Sabadell Urq. PatrPriv.2 260 778 405 0,63 071 Sabadell Asset Mgmt 82 DB Moderado , ; А } ; eutsche Wealth Mngmi 
122 SWM Global Flexible | 0,08 636 359 081 0,70 Singular Asset Mgmt 22 Mutuafondo Evolución L 186 774 3,35 1,08 0,32 Mutuactivos Mixtos RV Asia 83 MFS PrudCap Fd ATUSD C 844 1062 4,29 -041 0,00 MFS Meridian F. 
123 Renta 4 Nexus 136 635 185 044 110 Rentad 23 Ibercaja Divers. Empresas 225 769 339 072 021 Ibercaja 1 BB Fidelity Asian (np LA 1453 605 554 057 002 Mediolanum ч бышыш = Шш ыш ЦАТ шр бышыш 
124 BB Europ Cpn StrgyCol SB -7,77 631 402 089 002 Mediolanum 24 Sabadell Prudente-Cartera _ 0/6 7,60 3⁄9 104 0,50 Sabadell Asset Mgmt 2 BBFideltyAsianCnpSA ^ -1520 5,3 537 055 002 Mediolanum EBORE SR UOS Gu) 00 дк Siela dii 
125 BB Europ (pn StrgyCol LHB -845 628 415 108 002 Mediolanum 25 Ibercaja Gestión Evol 072 7% 406 034 190" Ibercaja 3 BB Fidelity Asian Cnp LHA -21,20 466 543 159 002 Mediolanum тшш ЫШЫ ШЕ orm 105 Os 060 UE Genel 
126 Bowcapital Global Fund 184 63 697 178 1,45 Gesiuris Asset Mgm. 26 Sabadell Prudente-Premier 0,01 7,4 3,16 1/04 0,55 Sabadell Asset Mgmt 4 BB Fidelity Asian Спр 5НА -2181 439 — 527 156 002 Mediolanum GU Ves ШЕ 000 WA $2 00 00 sima 
127 Amundi Rend Plus 172 618 192 110 096 Amundilberia 27 InverSabadell 25 - Plus -060 754 389 081 100 Sabadell Asset Mgmt 5 Emerging Patrimoine 797 393 285 125 000 Carmignac Gestion Lux Eo Bine oon eS 100) da UB Ол Ese 
128 R4 Multigestión TOF -27,70 6% 452 069 145 Rentas 28 InverSabadell 25 - Empr. -060 754 389 081 100 Sabadell Asset Mgmt 6 BB Fidelity Asian mp LB -2123 235 368 057 002 Mediolanum s ойшы EIE t 
129 Principium, À 072 60 303 -005 053 Singular Asset Mgmt 29 Sant. Active Portfolio ТА 877 ТАП 284 -079 1,50 SantanderSICAV 7 BB Fidelity Asian Cnp SB 2188 202 350 055 002 Mediolanum оной 400 19:9 Bes уй 080 futs 
130 BB Coupon Strategy 5-8 -672 597 434 050 246 Mediolanum 30 Sabadell Planif. Prem 0,56 738 3,53 0,69 0,75 Sabadell Asset Mgmt 8 BB Fidelity Asian (np LHB 22735 0% 352 158 002 Mediolanum 91 Sabadell ШШЕ 304 1038 6,20 1,29 1,05 Sabadell Asset Mgmt 
131 SWM Global Flexible A — 595 333 077 095 Singular Asset Mgmt 31 BB Equilibrium LA -874 724 295 043 002 Mediolanum 9 BB Fidelity Asian (np SHB 2806 069 338 156 002 Mediolanum 92 Sabadell Equilibrado-Empr 304 1038 6,20 129 1,05 Sabadell RES Mgmt 
132 BB Europ Cpn StrgyCol SHB — -9.8 598 3% 1,05 002 Mediolanum 32 (ВМК Cartera Pr 25 047 724 2% 062 000 (ВМК Mixtos RV Estados Unidos a sued i hos us e Y eh pi. 
A erm T 7 abadell Equilibrado-Pyme Я L , Ё n abadell Asset Mgmt 
133 Gesiuris Patrimonial 103 579 265 255  135* Gesiuris Asset Мот. udi E IU Ad 1 AGlIncome & Growth ATH — -169 944 539 1,13 125 Allianz Global Invest. e 5 
134 Fon Fineco Gestión Ill — 574 312 067 000 neo 34 Sabadell Prudente-Plus -0,88 722 299 101 0,85 Sabadell Asset Mgmt MITSZRVEUTSPS 95 Abante Selección 709 1016 614 117 135 AbanteAsesores 
135 Sigma Inv. House Hex Gbl 603 538 256 042 060 AndbankWealth 35 Sant. Active Portfolio1AE 879 7,18 280 -079 1,50 SantanderSICAV : = Р = 96 Sabadell Equilibrado-Base 242 1016 608 127 125 Sabadell Asset Mgmt 
136 BB Coupon Strategy HL-B 970 509 411 1% 206 Mediolanum 36 Fonengin ISRI 029 718 230 024 0,60 C. Ingenieros 1 Pestner M 1000 1492 8,52 -032 1,63 Bestinver 97 InverSabadell 50 - Pyme 2,19 1012 628 056 1,55 SabadellAsset Mgmt 
racial 1160 51 228 026 054 Fineco 37 Rural Mixto Int. 15 527 115 400 -0,02 1,10 Gescooperativo 2 Kalahari 2118 1452 1099 215 1,35 Abante Asesores 98 JPM Gb Balanced A-Acc -2,60 1011 7,04 133 150 JPMorgan Asset M. 
; n 38 InverSabadel 25 - Pyme 42 713 3,68 078 1,37 Sabadell Asset Mgmt зро мома TUR iuo gs QUO e le 99 Mutuafondo Equilibrio A 345 1007 548 122 102 Mutuactivos 
138 Fon Fineco Ges. 1426 483 253 0,20 0,79 Fineco Y i: , r ч 7 gı 4 Welzia G 1734 1187 706 -014 146 Welzia M: 
ЖЫЕП. BE OS SPP VE 39 ING Cart Naranja30-70. 1337 783 299 1/02 000 Amundilberia Jelzia Coyuntura É А 06 -0, ‚46 Welzia Management 100 LK Selek Extraplus -037 1001 758 0,62 180 C.Laboral 
140 SIH Global Sustanable Imp L AS O De 40 BB Multi Asset ESG L EUR — 711 488 077 002 Mediolanum SES «11,01 11,00 6/15 -053 163 Gesconsult 101 Laboral Kutxa Konpromiso 350 989 703 120 170 C.Laboral 
ТИГЕТ — HU 150 GE IER 41 Sabadell PlanifEmpr 0,19 TM 339 067 100 Sabadell Asset Mgmt GENES 850 бу щй 1 шуш 102 CBNK Cartera Pr 50 198 985 552 077 125 (ВМК 
142 BB Coupon Strategy HS-B DO nc mE duo AR Donum 42 Sabadell Prudente-Pyme 1,18 711 293 101 095 Sabadell Asset Mgmt 7 Gesconsult León VMF A -1222 10,50 588 -0,57 2,13 Gesconsult 103 Sant. GB Equilibrado S 077 985 584 124 1,60 Santander Asset Mg. 
: = = : š i 8 Financces Global. 687 974 5,58 077 1,40 Atl Capital Gestión 104 Sant. GB Equilibrado AJ 077 985 584 124 160 Santander Asset Mg. 
143 Renta 4 Global Dynamic — 454 197 016 110 Renta4 43 Sabadell Planif. Plus -019 711 339 0,67 1,00 Sabadell Asset Mgmt li ^ à r ü 
ç x d x i i , i Iberi 9 GVCG Crossover FQ 75 RVME = 940 7,27 115 0,00 GVCGaescoGestión 105 Rural Selección Equilib. 705 982 555 116 120 Abante Asesores 
144 Valor Global Fl 23 43 250 026 135 Trea Asset Mgmt. 44 Amundi Estrategia Glob 6,38 7/11 3,45 1,34 1,25 Amundilberia qi А b , , p 
: ==5 : - - : - - 45 Abante Valor 13 705 333 088 135 AbanteAsesores 10 AXA Optimal Income 151 911 485 -0,12 120 Axalnvestment 106 InverSabadell 50 - Base 127 979 610 054 1,85* Sabadell Asset Mgmt 
145 Getino Gestión Activa 390 405 265 0,31 141 CreandWealth Mngmt. ы F E i? q ТЕТ: SES RVME 809 00 021 000 GVCG; Gestió 
45 Sabadell Prudente-Base 148 700 287 100 1,05 Sabadell Asset Mgmt Tossover - 8 , , Л iaesco Gestión 107 FondMapfre Elecc Moderada 357 976 5,50 036 1,90 Mapfre Asset Mgmt. 
146 March l.Torrenova Lu-A-€ 017 400 172 0,33 1,40 March i А d Е 12 Ab : Я * A Š $ 
- : 47 Mutuafondo Evolución A 0,13 700 297 102 092 Mutuactivos anca R. Variable Mixta 10,39 802 441 0,65 2,05* ABANCA Gestion de Act 108 Rural Perfil Moderado Car = 975 542 077 035 Gescooperativo 
147 Global Flexible Allocatio — 373 291 090 1,50 CreandWealth Mngmt. Ü £ d 0 ? 13 Mutuafondí š 5 — 
Ё 48 88 Equilibrium SA 944 6% 282 041 002 Mediolanum utuafondo Crecimiento L 964 792 4,75 0,13 067 Mutuactivos 109 SIH Multi Dinámico 377 974 588 210 000 Andbank 
148 Global Best Selection 443 3⁄4 166 0,35 1,40 Теа Asset Mgmt. Ш E аі ?: a 1⁄ Fi E ia Di 735 401 -0,10 088 Renta4 Er 
- 49 АП. Capital Patrimonio 279 686 302 089 110 AüCapit Gestión inaccess Estrategia Div. A 1-0, ‚8 Renta 110 Fonsglobal Renta 1778 947 784 125 0,75 GVCGaesco Gestión 
149 Quality Global 765 343 188 093 135 BBVA » д i ^ Я CNN TENE — BER 00 WE 0 GUESS - 
: 50 Sabadell Planif. Pyme -094 684 3,25 065 125 Sabadell Asset Mgmt FOSC » ú ' ^ CEU 111 Quality Inv. Moderada 669 962 595 166 1,40* BBVA 
150 Merch-Oportunidades -566 2,91 -6,81 814 1,33 AndbankWealth 
16 Momento Europa 786 556 517 036 207 Gesconsult 112 JPM Gb Balanced D-Acc -407 956 674 129 230 JPMorgan Asset M. 
51 InverSabadell 25 - Base -2,53 684 3,53 0,76 1,65 Sabadell Asset Mgmt ü ü 2 Ё Д g: 
151 Algar Global Fund 377 280 -0,97 -025 143 Renta 4 17 Fond 880 543 110 007 110 Renta4 - 
` о dum. nop Xe aea к 52 CBK Soy Así Сашо Univ 0% 683 342 071 060* CaixaBankAM ndemar 18, 7 . , 10 Renta 113 AGF-Global Selection 614 948 619 106 1,15 Abante Asesores 
Wes amd 18 19 077 5 ia ° : - 53 Trea Cajamar Flexible 0176 678 308 051 140 Trea Asset Mgmt 18 Capital Renponsable | 022 448 1,02 -007 1,00 Mapfre Asset Mgmt. 114 Rural Sost. Decidido Est. 381 944 633 040 175 Gescooperativo 
ta 4 Wert i Т 77 3, Т T , ; y ). , ч 
B n a e i TET D EA EE un i 54 Ibercaja Gest Equllibrada 014 676 342 049 087 Ibercaja 19 Capital Responsable R -139 3,92 072 -013 1,51 Mapfre Asset Mgmt. 115 Sant. PB Balanced Port 080 943 516 119 130 Santander Asset Mg. 
t It. Кас: , 30 40; / it ] 2 и h h j á m : 
= - ta : ni a : us > S nu iG = а - А 55 FondMapfre Несс Prudente 034 674 305 020 190 Mapfre Asset Mgmt. 20 Loreto Premium RVM I 324 3,83 200 1,86 0,47 Loreto Inversiones 116 Multiactivos 60 Z = 941 6,10 076 0,68 Singular Asset Mgmt 
оа s MM HD EDD уны Se Untfond Cart Comer 688 671 378 107 057 UnigestSGllC 21 BK Mixto Flexible 174 381 267 006  175* Bankinter Gestión 117 Trea Cajamar Crecimiento 477] 938 530 035 1,70 Trea Asset Mgmt. 
156 ЈРМ Gb Macro Opp А-Асс -1260 1,59 194 0,79 000 JPMorgan Asset M. 57 Sant PB Moderate Port 224 66 31 092 130 Santander Asset Mg 22 Loreto Premium RVM R 201 342 177 183 0,87 Loretolnversiones 118 Ibercaja Sost. y Solidari 256 931 763 0,17 165" Ibercaja 
157 JPM G Macro Sust A (ас) -998 142 128 044 125 JPMorgan Asset M. š i d ЙЕ: E j A 5 == 7 = 
58 BB Equilibrium LHA 1137 664 2% 070 002 Mediolanum Mixtos RV Global 119 ATL Capital Cart Táctica 550 929 514 106 1,45 Atl Capital Gestión 
158 ЈРМ Gb Mlt Strt IncD(div) -18,56 — 139 1,95 199  1,50* JPMorgan Asset M. E д EN d 2 P 
z z 59 Unifond Cart. Conserv. | — 663 374 107 0,64 UnigestSGIIC 1 AGI Dynamic MA 75 AT 2044 20,57 1336 162 140 Allianz Global Invest 120 SIH Balanced B 3,52 926 423 071 000* Andbank 
159 Sigma Inv House Seleccion -1,52 139 121 179 1,53 AndbankWealth E S 
" 4 60 Sabadell Planif. Base -1,53 663 314 0,63 145 Sabadell Asset Mgmt 2 AGI Strategy 75 СТ 1676 1905 1383 249 1,0 Allianz Global Invest 121 Patrisa 1537 918 5,79 170 1,58 Renta4 
160 Loreto Premium Global R 0,23 1,32 046 1,41 0,87 Loreto Inversiones - - " 
61 ATL Capital BMConservador 167 662 3,13 106 0,85 Atl Capital Gestión 3 Wam High Conviction A — 1900 940 -124 038 Welcome Asset Mgmt. 122 JPM Gb Inc Aacc EUR -225 911 5,49 1,93 1,25* JPMorgan Asset M. 
161 JPM Gb Macro Sust D-Acc -11,28 0,96 103 040 0,0 JPMorgan Asset M. БЕ > ^ = 
62 March Cartera Conserv. 0,12 656 195 062 0,80 March 4 Wam High Conviction B — 1847 912 -129 0,83 Welcome Asset Mgmt. 123 Patrimoine -5,10 899 6,55 001 150 Carmignac Gestion Lux 
162 JPM Gb Macro Opp D-Acc -14,43 087 155 073 230 JPMorgan Asset M. - - Е a 
i 63 PSN Multi. RF Mixta Int. — 652 223 071 0,00 Gesiuris Asset Мот. 5 Wam High Conviction C — 1766 8,68 -134 1,58 Welcome Asset Mgmt. 124 Multiactivos 60 A 443 898 590 073 1,08 Singular Asset Mgmt 
163 Global Allocation 7594 083  -153 -093 150 Renta4 ; i = > 
64 Merch-Fontemar 391 651 3,58 0,94 1,58 AndbankWealth 6 BB Innovative Themt Op L 187 1653 1215 -140 002 Mediolanum 125 BK Premium Moderado 654 882 459 040 0,75 Bankinter Gestión 
164 Pentathlon 590 046 -134 025 1,13* Renta4 == k 
a Ra I AA o a 65 Rural Perfil Conservador 114 651 3,49 0,54 1,30 Gescooperativo 7 CBK Soy Así Din. Univ 774 1625 11,58 177 1,85" CaixaBankAM 126 SIH Balanced A 168 873 398 0,67  003* Andbank 
'ermion - x у A, р esiuris Asset Мат. 
iustae з 001% 2 SEIS HE Я 66 BB Multi Asset ESG LH EUR — 650 569 133 002 Mediolanum 8 CdE ODS Impact ISR | 5,09 1621 8,93 -0,60 0,60 C. Ingenieros 127 JPM Gb Inc Dacc EUR -328 872 529 190 1,60* JPMorgan Asset M. 
TIEN = - TEES mE Sm 2m УП 556 m nE 67 Rural Sost. Conserv. Car. 331 639 306 0,50 025 Gescooperativo 9 Cl Environment ISR I 795 1620 922 -059 0,60 C.Ingenieros 128 BBVA Gestión Moderada 715 867 46 123 1,45 BBVA 
ds [у атт " an E ^ m B "n ные e 68 Unifond Cart. Conserv. P -8,25 636 3,59 104 0,90 Unigest SGIIC 10 BB Socially Respns SA 953 1554 1035 061 002 Mediolanum 129 ING Cart.Naranja40-60 017 865 428 115 000 Amundilberia 
m M he ч TA Б] di 120 um m s d КЎ 69 BB Equilibrium SHA -1208 636 270 0,69 0/02 Mediolanum 11 GVC Gaesco BlueChips RVMI 692 1544 1091 046 175 GVC Gaesco Gestión 130 Gesinter Flexible Strateg 678 858 502 147 1,50 Gesinter 
ii ie m m I gm Ais 335 355 A: "e Ds ; 70 BB Premium Coupon CollL -6,41 625 3,11 035 1,66 Mediolanum 12 AGI Dynamic MA 50 AT 940 1543 914 133 140 Allianz Global Invest 131 Rural Perfil Moderado 464 844 472 0,68 2,00 Gescooperativo 
es TET ТЗ mn 009 B Т ЕЕЕ 71 Sant, GB Cremiento S -3,11 620 313 081 125 Santander Asset Mg. 13 ING Cart. Naranja75-25 1232 1536 962 1,69 0,00 Amundilberia 132 Magnus Intl Allocation Fl 475 840 5,87 -056 1,43 Gesiuris Asset Мот. 
A Е В Am DE in SUA NS 72 Sant. GB Cremiento AJ -3,11 620 3,13 081 000 Santander Asset Mg. 14 UBS Premium Dinámico A 7,77 1531 1121 143 0,64 UBSWealth Mngmnt. 133 MFS Prudent Wth A1 445 840 319 025 090 MFS Meridian F. 
3 RUE == sum В 73 Fonengin SRA 263 619 180 016 155" C Ingenieros 15 BB Socially Respns LA 372 1529 1002 068 002 Mediolanum 134 GVCGaesco Mult Equilibrio — 834 584 086 119 GVCGaesco Gestión 
i i SAN URS eA 74 JPMGbincConse-AcEUR -7,15 618 2,96 152 175 JPMorgan Asset M. 16 Alpha Investment Fl 956 1520 903 1,69 110 Теа Asset Mgmt. 135 PSN Multi. RV Mixta Int. — 824 404 156 000 GesiurisAssetMgm. 
Atari. zz HE UBA EA IAS 75 CBKSI Impacto 0/30 RV P 337 614 257 131 000 CaixaBankAM 17 CAEODS Impact ISRA 216 15,4 839 -067 150" C Ingenieros 136 Creand Global 1234 820 545 002 131 CreandWealthMngmt. 
PEERS А ЕЗБЕ 76 CandSustDefAssetAlCC — -575 608 217 089 245 Candriam 18 Cl Environment ISR A 453 1504 859 -061 150 C Ingenieros 137 Rural Sostenible Mod Car 628 818 463 043 035 Gescooperativo 
AGF-Abante Pangea-A - - - — 1,0 Abante Asesores a = — ital MAS | Capital Gestió 
i 5 77 R4 Activa Dolce 0-30 232 605 256 059 070 Renta4 19 Quality Inv. Decidida 1362 1467 1037 224 1,85% BBVA 138 ATL Capital BM Táctico 4,71 805 496 1,17 135 AtlCapital Gestión 
iS A Lc 78 LK Selek Base 1/3 604 223 021 120 C Laboral 20 GVC Gaesco Bona-Renda 371 1447 835 144 1,59 GVCGaesco Gestión 139 Kappa, = 802 389 104 088 Singular Asset Mgmt 
79 Quality Inv. Conservadora 194 599 2,78 109 1,10* BBVA 21 BB Dynamic Collection $ 991 1441 978 0,57 221 Mediolanum 140 SIH Multi Inversión. 184 790 46 168 000 Andbank 
Mixtos Fijos 80 CBK SI Impacto 0/30 RV -878 598 248 130 0,96 CaixaBankAM 22 SabFunds Capital Apprec.2 7,66 1409 7,8 099 0,66 SabadellAM Luxem. 141 Fon Fineco Patr. Global -047 764 444 076 0,84 Fineco 
81 Rural Plan Inversión 1025 597 3,54 104 1,60 Gescooperativo 23 DB Crecimiento ESG B 856 13,88 8,28 1,02 085 Deutsche Wealth Mngmt 142 Kutxab G.Activ Rdmto Plus 055 759 470 089 130 Kutxabank Gestión 
Mixtos RF Europa 82 SIH Multi Equilibrado 075 596 301 113 000 Andbank 24 BB Socially Respns SHA 555 1385 10,21 139 002 Mediolanum 143 March Cartera Moderada -M6 755 326 060 100 Marh 
1 Cobas Renta 2029 10,88 690 0,53 0,28 Cobas Asset Mngt 83 Abanca R. Fija Mixta 318 593 238 0,60 120 ABANCA Gestion de Act 25 BB Dynamic Collection L 985 1383 916 0,63 2,26 Mediolanum 144 Fonprofit 1340 751 538 073 086 Gesprofit 
2 Cartesio Funds Income R 1123 1053 474 136 084 Cartesio Inversiones 84 BB Premium Coupon Coll S -7,14 593 294 031 196 Mediolanum 26 Rural Mixto Intern 30/50 1324 13,69 9,00 -0,63 2,10 Gescooperativo 145 LK Selek Plus 3,63 749 5,28 074 1,50 C. Laboral 
3 CartesioX 1228 1047 476 130 0,40 Cartesio Inversiones 85 March Cartera Defensiva -024 591 143 0,57 0,75 March 27 Unifond Cart.Mod. C 482 1369 920 205 070 UnigestSGlIC 146 Fonditel Albatros 007 749 3,63 052 1,47 Fonditel 
4 Fondibas 7,82 1030 5,57 070 1,85 AndbankWealth 86 BBVA Gest. Conservadora 085 590 264 088 1,50 BBVA 28 InverSabadell 70 - Prem. 932 13,61 9,11 0,50 0,95 Sabadell Asset Mgmt 147 GVC Gaesco Sostenible 1419 740 479 1,05 0,70 GVCGaescoGestión 
5 BB Financ Inc Strat SB -040 9,91 3,66 1,50 0,02 Mediolanum 87 Abante Renta 2,10 586 212 0,63 0,60 Abante Asesores 29 Unifond Cart. Mod. I — 13,0 915 204 0,70 Unigest SGIIC 148 Kutxab G.Activa Rdmto Ext -005 738 — 458 087 1,50 Kutxabank Gestión 
6 Unifond Patrimonio Cl C 639 928 441 0,8 0,39 UnigestSGlIC 88 Cinvest M Global Equities 881 582 283 -1,16 0,92 Creand Wealth Mngmt. 30 Sab.Emg. Mixto Flex-Cart 170 13,57 740 009 0,85 Sabadell Asset Mgmt 149 Multiactivos 40 Z = 7233 413 075 0,53 Singular Asset Mgmt 
7 Unifond Patrimonio Cl A 388 855 409 082 121 Unigest SGIIC 89 JPM Gb Inc Conserv басс -8,14 581 276 148  125* JPMorgan Asset M. 31 UBS Premium Equilibrado A — 1351 913 1,52 0,44 UBSWealth Mngmnt. 150 СВК SI Impacto 0/60 RV -1237 719 411 197 143 CaixaBank AM 
8 Mutuafondo RF Flexible L 342 832 370 092 0,03 Mutuactivos 90 CBK Cauto Div Univ -3,34 579 2,33 060 000 CaixaBankAM 32 Sab.Emg. Mixto Flex-Prem 140 1346 7,34 0,08 0,95 Sabadell Asset Mgmt 151 Kutxabank G.Activa Rdto. -064 7177 447 086 1,60 Kutxabank Gestión 
9 Bestinver Patrimonio 198 787 396 035 163 Bestinver 91 Unifond Cart.Conserv. А -9,75 578 3,28 100 1,45 Unigest SGIIC 33 InverSabadell 70 - Empr. 850 1333 8,96 0,48 120 SabadellAsset Mgmt 152 Gesiuris Balanced Euro 521 697 3,84 093 233 Gesiuris Asset Mgm. 
10 Mutuafondo RF Flexible 167 783 3,53 092 0,95* Mutuactivos 92 CBK Estrat Flexibl Ex -647 577 0,50 126 000 CaixaBankAM 34 InverSabadell 70 - Plus 8,50 1333 896 048 120 Sabadell Asset Mgmt 153 Rural Sostenible Mod. Est 252 689 3,94 034 1,55 Gescooperativo 
11 DB Conservador ESG B. -1,67 7,69 304 0,88  099* Deutsche Wealth Mngmt 93 CBK SI Impacto 0/30 RV E -933 577 237 128 151 CaixaBankAM 35 BB Socially Respns ІНА 558 1328 953 164 002 Mediolanum 154 Fondmapfre Bolsa Mixto 5/18 689 2,64 027 2,20* Mapfre Asset Mgmt. 
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FONDOS DE INVERSIÓN (Continuación) 


Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad 
36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 
Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora 
155 CBKSI Impacto 0/60 RV E -13,12 688 395 194 171 CaixaBankAM 24 Kutxabank Bolsa 3383 1934 1244 1,98 2,00* Kutxabank Gestión 65 AXA US Enhanced Index 17,78 1800 1424 0,83 080 Axa Investment 96 Sant. Dividendo ЕшораА 1783 642 340 262 205 Santander Asset Mg. 
156 Multiactivos 40 À 1,37 6,87 395 0,72 0,88 Singular Asset Mgmt 25 Rural RV España Cartera 4463 19,19 11,78 1,29 0,57 Gescooperativo 66 МЕЅ US Value A1 2460 1768 1111 140 105 MFS Meridian F. 97 Mutafond. Bolsa Europea C 950 6,19 3,65 -1,00 0,72 Mutuactivos 
157 AF MultiAsst Sustain Fut 389 674 315 032 120 Amundilberia 26 BBVA Bolsa 2883 1859 974 108 2,10% BBVA 67 U. Rta Variable USA C 1094 1730 11,90 420 0,60 UnigestSGlIC 98 SantEuropeanDivideniB 1687 617 3,31 259 1,04* Santander SICAV 
158 Millennial Fund -167 6,72 166 -0,49 1,43 Renta4 27 Unifond RV España C 3804 1832 11,79 172 0,73 UnigestSGlIC 68 EDM American Growth L € -12,47 16,99 1257 -1,59 0,00 EDM Gestión S.A 99 MFS European Core Eq A1 857 616 435 -0,60 5,15 MFS Meridian F. 
159 Wam Global Allocation A — 667 3,34 079 0,88 Welcome Asset Mgmt. 28 Fonditel Lince A 35,86 1770 10,20 1,35 1,86 Fonditel 69 Kutxabank Bolsa EEUU. 20,02 16,96 13,37 207 2,00 Kutxabank Gestión 100 Sant.European Dividend AU 1508 586 3,08 2,55 2,00 Santander SICAV 
160 LK Selek Balance -1,09 655 314 037 140 C laboral 29 Acción Ibex 35 ETF 3196 1762 1178 237 038 BBVA 70 CL Bolsa USA 11,64 1661 1262 226 230" C laboral 101 BBVA Bolsa Europa 1947 576 316 002  235* BBVA 
161 ATL Capital BM Moderado 175 635 286 062 100 Atl Capital Gestión 30 Solventis Aura Iber.Eq.GD — 17,56 1389 180 0,67 Solventis 71 Multifondo América 836 1642 1162 134 079 Fineco 102 Sant European DividendA 15,13 563 3,03 2,55  1,54* Santander SICAV 
162 Patrimoine Europe -439 6/10 547 034 150 Carmignac Gestion Lux 31 Solventis Aura IberEq. R 3879 1716 1369 176 107 Solventis 72 JPM US Hdg Eq A - Acc 3029 1624 1325 -048 0,90 JPMorgan Asset M. 103 BBVA European Equity Fund 1649 537 165 016 135 BBVA 
163 Мат Global Allocation B — 590 300 074 148 Welcome Asset Mgmt. 32 Unifond RV España A 3343 1706 11,15 162 180* Unigest SGIIC 73 U. Rta Variable USA A 768 1614 1131 411 1,58 UnigestSGIIC 104 GVC Gaesco Col Europ Eq — 428 166 209 234 GVCGaesco Gestión 
164 Foncess Flexible 236 581 338 091  158* AndbankWealth 33 Rural RV España Estandar 37,01 1706 1067 114 237 Gescooperativo 74 MES US Conc.Growth АТ 2061 1603 925 -3,57 1,15 MFS Meridian F. 105 MFS European Value A1 612 380 428 -1,35 515 MFS Meridian E. 
165 Laboral Kutxa Aktibo -275 569 442 107 160 C laboral 34 SWM España GA Z — 1690 12% 128 085 Singular Asset Mgmt 75 US Forgotten Value | 688 15,94 981 425 125 Mapfre Asset Mgmt. 106 Cand. Sust Eq Europe CC 473 3J6 465 -025 125 Candriam 
166 CBNK Sel. Infraestruct. В 137 557 187 195 085 (ВМК 35 MVI UCITS Iberian Eq 3419 1620 1448 161 1,30 Magallanes Value Inv. 76 US Forgotten Value R 518 1533 950 421 175 Mapfre Asset Mgmt. 107 Cand. Eq L Eu. Inn CC -1058 26 128 030 3,50 Candriam 
167 Alhaja Invers. RV Mixto 340 55 345 022 140 Renta4 36 Mutuafondo España L 4127 1607 728 -023 072 Mutuacivos 77 BBVA USA Des.Cubierto ISR — 523 1513 9,58 246 090 BBVA 108 SIH Equity Europe A -5,45 007 0,60 439 0,03% Andbank 
168 MFS PrudCap Fd AHIEURC — -586 541 233 145 1,05 MFS Meridian F- 37 Fondmapfre Bolsa Iberia 2593 1589 712 016 2,45 Mapfre Asset Mgmt. 78 AXA IM US Equity QI 14,84 1490 1304 0,99 235 Axa Investment 109 Cand. Eq L Eu. OptQua CC -815 -0,50 -214 000  1,50* Candriam 
169 GVCG Crossover Gov Mixt 1 = 532 356 024 000 GVCGaesco Gestión 38 SWM España GA A 4121 1587 1241 121 170 Singular Asset Mgmt 79 JPM US Value Acc (hod) 1329 13,2 1098 481 1,50* JPMorgan Asset M. 110 Belgravia V Strategy Z - 353 172 -166 093 Singular Asset Mgmt 
170 Gesiuris Mitg. Int Glob C — 532 401 177 145 Gesiuris Asset Mgm. 39 Magallanes Iberian Eq. P 3558 1570 15,23 1,40  1,32* Magallanes Value Inv. 80 Acropolis USA Equity == 31331 11,05 -0,95 1,56 Welzia Management 111 Belgravia V Strategy A — -428 130 -172 1,68 Singular Asset Mgmt 
171 Sabadell Consolida 90 - 53 223 100 0,0 SabadellAsset Mgmt 40 MVI UCITS Iberian Eq R 3201 15,55 14,13 155 1,80 Magallanes Value Inv. 81 JPM US Val D Acc(Hdgd) 10,66 1270 10,52 4,77 2,25* JPMorgan Asset M. Cobas Selección (A) - 2196 298 1,03* Cobas Asset Mngt 
172 DWS Inv Cons Opp LC 145 510 285 121 0,00 DWSIntemational Esp 41 Iberian Value 4211 15,35 11,00 075 1,45 DUX Inversiones 82 JPM US Hdgd Eq. Aacc(Hdg) 1327 1081 1105 134 140 JPMorgan Asset M. Olympus Europe — - 8B 073 145 AtiCapital Gestión 
173 Mutuafondo Fortaleza L 019 508 315 0,64 0,55 Mutuactivos 42 BBVA Bolsa Plus 1976 1516 819 123  135* BBVA 83 Sant.GO North America C-B -34,33 467 2,93 134 1,14% Santander SICAV Altair EU Opp L = 7,67 -118 107 Solventis 
174 CBNK Sel. Infraestruct. A -0,15 505 160 191 1,35 CBNK 43 Magallanes Iberian Eq. M 3356 15,12 1492 1,36 1,82* Magallanes Value Inv. 84 Sant.GO North America CA -35,70 3,94 2,53 1,28 1,79* Santander SICAV Olympus Equity Europe - - 7,63 -0,80 0,00 Atl Capital Gestión 
175 Gesiuris Mitg. Int Glob A — 4⁄4 363 170 2/10 Gesiuris Asset Mgm. 44 Cl Iberian Equity | 2448 1462 9,08 116 060 С. Ingenieros Rural EEUU Bolsa Cartera = ~ 1681 -159 0,45 Gescooperativo Altair EU Opp A - 731 -109 1,33 Solventis 
176 Global Mix Fund 581 447 248 069 172 Solventis 45 Azvalor Iberia 6051 143 467 0/4 000 azValor AGI US Large Cap V AT USD. — = 1094 159 150 AllanzGlobalInvest Altair EU Opp D = 7,17 -125 192 Solventis 
177 GVCG Crossover Momen КЕМЕ — 444 434 0,64 0,00 GVCGaesco Gestión 46 March I. Valores Iberi-A-€ 23,62 1400 1209 -072 002 March Sab.US Core Equity. = - -= = 1,55 Sabadell AM Luxem. Unifond RV Europa Selec.C - — 3,9 0,73 Unigest SGIIC 
178 Robust RV Mixta Int. -934 434 3,66 0,86 1,60 GVCGaesco Gestión 47 GVC Gaesco Bolsalíder 2460 13,11 673 -109  400* GVCGaesco Gestión RV Europa (ВК Bolsa Improvers - -- 1⁄9 178 CaixaBank AM 
179 Unifond Consolidación 279 402 295 0,86 140 UnigestSGIIC 48 Bestinver Bolsa 3090 12,96 671 040 1,88 Bestinver 1 Cobas Selection Lux Eur 5847 2726 2005 359 1,47 Cobas Asset Mngt RV Global 
180 ЈРМ Gb Inc A EUR -14,67 376 286 194 1,25* JPMorgan Asset M. 49 Sant. Acciones Esp. C 3958 1276 6,86 075 1,60 Santander Asset Mg. 2. Cobas Selección (B) — 2648 2004 296  128* Cobas Asset Mngt 1 JPM Gb Growth Fund USDA -3,11 3208 2239 -049  1,50* JPMorgan Asset M. 
181 JPM Gb Inc D(div) 1554 3,40 268 191 1,25* JPMorgan Asset M. 50 Challenge Spain Equity L 3001 1243 7,83 0,17 1,61* Mediolanum 3 Cobas Selección (C) 5963 26,15 1986 293 179" Cobas Asset Mngt 2 (invest ASA Internacional — 31,19 3374 350 141 Creand Wealth Mngmt. 
182 Cinvest II Inversion Flex — 335 073 -021 141 CreandWealth Mngmt. 51 CI Iberian Equity A 1920 1241 783 100 1,50 C Ingenieros 4 Cobas Selección (D) 5843 2583 1970 291 1,78* Cobas Asset Mngt 3 ЈРМ GbGrowthFundEURD — -522 31,08 2184 -055  1,50* JPMorgan Asset M. 
183 Patrim Inc A EUR -19,24 328 328 -043 1,50 Carmignac Gestion Lux 52 Sant. Acciones Esp. B 38/2 1237 665 073 1,95 Santander Asset Mg. 5 Miralta Narval Europa A — 2459 1685 229 130 Miralta Asset Mgmt. 4 Aurum Renta Variable 3210 3038 2283 -089 145 Santander Asset Mg. 
Gesiuris Multi MV Capital eo ә — 182 143 Gesiuris Asset Mgm. 53 CBK Small & Mid C Esp Uni 2130 1230 1047 024 2,15 CaixaBankAM 6 JPM Europe Eq PIs А(Р)Асс 3449 23,64 15,78 -004 1,50* JPMorgan Asset M. 5 Rural RV Intrnacional Car 4208 30,19 21,38 -2,11 0,57 Gescooperativo 
PSN Perfilados Mixto Int. == — 50,51 0,34% Gesiuris Asset Мот. 54 BK Bolsa España 2527 1202 672 029 1,50* Bankinter Gestión 7 JPM Europe Eq Pls D(P)Acc 30,67 2262 1539 0/00 2,50" JPMorgan Asset M. 6 Investissement 1178 30,09 2056 -0,16  1,50* Carmignac Gestion Lux 
CS Port. Balanced SFR == — — 120 Credit Suisse 55 Sant. Acciones Esp. A 3667 1198 645 070 2,45* Santander Asset Mg. 8 JPM Euro Str V A-AccEUR 3554 2079 1331 305 1,50* JPMorgan Asset M. 7 JPMGbSustEqA(ac)USD 25,23 29,82 18,55 -0,14 1,50% JPMorgan Asset M. 
CS Port Balance US$ - - = = 420 Credit Suisse 56 Challenge Spain Equity S 28,19 1193 7,57 0/3 211 Mediolanum 9 JPM Euro Str V D-Acc 3136 19,84 1279 298  225* JPMorgan Asset M. 8 JPM Gb Sust Eq A(Acc) EUR — 2966 1892 032 150 JPMorgan Asset M. 
CS Portfolio Growth SFR - c =  - 1⁄0 CreditSuisse 57 Laboral Kutxa Bolsa. 1920 1160 856 021 2,41* C Laboral 10 ЈРМ Euro Eq A-Acc EUR 2878 1889 11,86 047 1,50* JPMorgan Asset M. 9 JPMGb Sust.Eq.D(Acc)USD — 2149 28,54 1787 -022 1,50* JPMorgan Asset M. 
CS Port. Growth US$ - =- — = 120 Credit Suisse 58 CBNK RV España B 1484 11,58 — 385 -035 000 CBNK TI JPMEU Sust Eq A-Acc 23,40 18,60 1260 043  1,50* JPMorgan Asset M. 10 MFS Gb Stratg Eq A1 Acc — 2843 2187 -441 000 MFS Meridian F. 
CS Port.F Grow.Eur.B - c - = 1⁄0 CreditSuisse 59 Renta 4 Bolsa España R 1903 1133 595 -127 145 Renta4 12 Solventis Eos, Sicav 20/0 1810 11,69 051 1,42 Solventis 11 MFS Gb Stratg Eq A1 Acc — 2839 216 -485 000 MFS Meridian F. 
Sab Balanced Alloc40 - - — — = 330 Sabadell AM Luxem. 60 EDM Spanish Equity L 11,75 11,01 712 029 1,69 EDM Gestión S.A 13 JPM Euro Eq D-Acc EUR 25,77 1800 1136 037  225* JPMorgan Asset M. 12 Rural RV Internaciona Est 3459 27,87 20,18 -2,25 237 Gescooperativo 
GS Port FBalan.EurB - c = = 1⁄0 CreditSuisse 61 Med Small&Mid CapsEsp.E — 2178 10,99 922 0,09 1,05 Mediolanum Gestión 14 JPM Europe Sust Eq Dacc 2052 1768 12,12 037 1,50* JPMorgan Asset M. 13 Cobas International Lux€ — 5871 26,97 1976 3,86 1,47 Cobas Asset Mngt 
LLL. | 92sebÉspaüaB.Futuo-Grt — 3698 1076 2,62 097 090 Sabadell Asset Mgmt 15 JPM Euro Dy A-Acc EUR 2300 17,68 1265 096  1,50* JPMorgan Asset M. 14 JPM Gb Select Eq AACCUSD 40,71 2642 1619 -099  1,50* JPMorgan Asset M. 
[Renta Variable | 63 CBNKRV España A 12,12 1069 339 -041 260 CBNK 16 BBVA Europa DesarrollolSR — 2134 17,60 1149 156  2,0* BBVA 15 Cobas Internacional (B) — 2639 19,82 330  128* Cobas Asset Mngt 
64 Sab.EspañaB. Futuro-Prem — 3616 1054 2,51 0,96 1,10 Sabadell Asset Mgmt 17 AGI European Eq Div AT 2348 1708 9,1 2,5 150 Allianz Global Invest 16 AM Indx MSCI World. 3607 2637 1761 264 000 Amundilberia 
RV Alemania 65 Med Small&Mid CapsEspL 1907 10,16 877 003 180 Mediolanum Gestión 18 U.Europa Dividendos CL C — 1695 1064 178 0,58 Unigest SGIIC 17 Cobas Internacional (C) 61,57 2606 1965 328  179* Cobas Asset Mngt 
TAG German Equly A HA A O MR z — D 2 m A т ке" 19 JPM Euro Str G A-AEUR 1252 1685 1336 -131 (s JPMorgan Asset М. 18 Cobas Internacional (D) 8034 1574 1949 326 178% Cobas Asset Mngt 
2 DWS Deutschland LC -213 785 438 2,66 150 DWS International Esp CITED eese Po ERE m m E RO MNA ed 20 JPM Euro Dy D-Acc EUR. 20,23 1678 1217 0,90 ш JPMorgan Asset М. 19 CPR Inv Glb Disrupt Opp. -390 25,6 1839 175 ы: Amundi Iberia 
3DWSIwGemantqutesl — 275 780 472 3/4 1,50 DWS Intemational Esp VOL Bla lx i5 = к 21 JPM Euro Str G D-AccEUR 1002 1598 1288 -1,37 225" JPMorgan Asset M. 20 JPMGSelecEqDAcUSD — 3746 2545 1570 -105 2,00" JPMorgan Asset M. 
4 Challenge Germany Eq. L 34 748 472 175 161 Mediolanum Ea Pe a YR vd 19 А 2 ALKEN орев Opp R 4255 1593 10,75 2,22 1,50 Alken Asset Managent 21 JPM GlReEnhindEq А AccUSD. — 2544 1656 065 = JPMorgan Asset М. 
5 Challenge Germany Eq. S 489 694 444 171 2,1 Mediolanum mes = T zn == m" Е 23 Atropa Dividendos CLA — 31571 1001 1,69 1,64 UnigestSGIIC 22 JPM GlReEnhindEq A accEUR — 25,36 1698 113  0,00* JPMorgan Asset M. 
6 DWS Aktien Strat Deut LC 449 582 332 184 000 DWS Intemational Esp j ü , da) s 24 AGF-Europ. Quality-A 31,49 1550 1021 -0,31 0,90 Abante Asesores 23 JPM Gb Focus AAcc(hgd) 2895 25,19 1720 0,92 1,50* JPMorgan Asset M. 
RV Asia 72 Horos Value Iberia 2487 850 436 -049 18% Moros Asset Mine 25 AGF-Europ. Quality-C 3149 1550 1020 -031 1,50 Abante Asesores 24 JPMGbResEnhlhEq(SGJUE — 3886 2425 1599 -039 000 JPMorgan Asset M. 
ТОШЕП ПШ ОИ о ы ошер D Eu u: кт Р n b e puce 26 ALKEN European Opps A 3964 1527 1048 218 150 Allen Asset Managent 25 Paradox Equity Fund A 2820 2423 1460 143 123 Melia Management 
a E AS NE E окы : Щй; š , pn d = 27 AM Ind MSCI Europe 2508 1508 1045 1,13 000 Amundilberia 26 Abanca RVESG 360 3273 2448 15,40 053 028 ABANCA Gestion de Act 
š ë £ aA E d E 'obas Iberia (A) = 18,81 -0,10 1,04" Cobas Asset Mngt 28 JPM Europe StratDivA(div) 11,10 1490 10,47 2,02  1,50* JPMorgan Asset M. 27 JPM Global Value A USD 3979 2395 14,14 332 000 JPMorgan Asset M. 
3 BB Pacific Coll. Hed. L 154 1530 1640 411 191 Mediolanum Tordesillas Iberia À 8 Es — 189 Bestinver E " x 
RII. Wn 20 к nm fuum текке = — == 29 JPMEurResEnhidxEq(ESG)UE — 2762 1487 1011 -0,47 000 JPMorgan Asset M. 28 JPM Gb Focus (асо) - EU 2508 2392 1654 080 150% JPMorgan Asset M. 
à , 30 AGF-Europ. Quality-B 2941 1480 983 -037 215 Abante Asesores 29 AGI Best Styles Glb E ATH 2888 23,92 17,69 231 100 Allianz Global Invest 
AENG Oriental Inc AT Pe e n eleele RV Estados Unidos 31 Multifondo Europa 1902 1472 972 016 079 Fineco 30 JPM Global Value A EUR 3999 2346 1454 382 000 JPMorgan Asset M. 
6 Challenge Pacific Eq. S -4,27 12,79 1309 320 2⁄6 Mediolanum Š 5 y Š 4 E i 4 d Н ч 
Pa O a 1 JPMIPRSEnhldxEqUETF EURHa — — 35,62 2609 654 000 JPMorgan Asset M. 32 MES lendedResEu.EQAI 2533 1452 9% 0% 000 MFSMeridian F. 31 JPM Gb Select Eq AacEUR H — 2345 1582 061 150 JPMorgan Asset M. 
Š Ў 2 Sabadell EEUU Bolsa-Cart. 4634 35,16 2197 003 0,95 Sabadell Asset Mgmt 33 Panza Valor — 1444 6,23 121 179 Panza Capital, SGIIC, 32 JPM Gb ResEnhldxEqESGUED = 2307 15,05 -081 0,00 JPMorgan Asset M. 
8 Challenge Pacific Eq. L -3,57 1238 12,41 2,66 1,66 Mediolanum Ç; 2 А 
E HE 11% 1286 323 231 Mediolanum 3 Sabadell EEUU Bolsa-Prem 4524 3482 21,80 0,01 1,20 Sabadell Asset Mgmt 34 Cleo Index Europe Eq C C 2079 1443 9,16 056 1,00 Candriam 3 Aruta Banca ders loh 2155 2297 17,98 154 1,95 Brus paa 
ә 4 Sabadell EEUU Bolsa-Plus 4293 3408 2144 -0,04 1,75 Sabadell Asset Mgmt 35 JPM Euro Sel Eq A-Acc 2262 1436 9,22 033 0,00 JPMorgan Asset M. 34 Arquia В. Líderes Del Fut 499 22,95 1903 -286 2,00 Аиа Banca 
10 ЈРМ ASEAN Equity Aacc 11,39 47 5,95 3,93  6,50* JPMorgan Asset M. е Ў 
TT JPMASEAN Equity Dace 8M 395 SAT 3898 150" JPMorgan Asset M. 5 Sabadell EEUU Bolsa-Empr. 4286 3408 2144 -004 1,75 Sabadell Asset Mgmt. 36 Useras, == 1426 13,22 3,55 1,14 UnigestSGlIC 35 Rural Futuro ISR Cart 2710 22,53 16,09 0,16 0,61 Gescooperativo 
б 6 Sabadell EEUU Bolsa-Pyme 4157 33,68 21,24 -0,06 2,05 Sabadell Asset Mgmt 37 JPM Europe StratDivD(div) 866 1405 10,02 1,96 1,50* JPMorgan Asset M. 36 Cobas Large Cap Lux Eur 4095 22,32 1691 465 1,07 CobasAssetMngt 
BV Asia [ex Japon) 7 Sabadell EEUU Bolsa-Base 4031 3327 2104 -0,09 2,35 Sabadell Asset Mgmt 38 Inclusion Responsable | 2190 1396 707 015 0,50 Mapfre Asset Mgmt. 37 MES Gb Stratg Eq АНТ Acc — 2229 1917 -318 000 MFSMeridian E. 
1 ЈРМ Asia Pacific Eq ААсс 24,43 1352 1162 -126 1,50% JPMorgan Asset M. 8 MFS Merid Fd US Gr Fd A1 27,19 3222 2241 -5,22 0,00 MFS Meridian F. 39 Mediolanmu Europa RV E 1580 13,89 735 -029 110 Mediolanum Gestión 38 JPM GlReEnhindEq AaccEURH — 2217 1580 222 000* JPMorgan Asset M. 
2 ЈРМ AC Asia Pac. ex Japan = 12,92 1105 082 000 JPMorgan Asset M. 9 ЈРМ US Sust Eq AAcc USD — 3185 2040 0,10 1,50* JPMorgan Asset M. 40 CBK Bol. Divid.Europa РІ 2597 1374 791 2⁄2 1,63* CaixaBank AM 39 JPM CarbT Gb Eq(CTB)ETF 33,06 2197 1442 -0,06 000 JPMorgan Asset M. 
3 JPM Asia Pacific Eq D-Acc 26,59 12,68 11,19 -129 0,00 JPMorgan Asset M. 10 JPM Ame Eq A-Acc USD 4584 30,65 2072 0,04 1,50% JPMorgan Asset М. 41 JPM Euro Sel Eq D-Acc 1951 1341 873 026 2,25" JPMorgan Asset M. 40 GCO Internacional 3235 2176 15,97 -085 179 GCO Gestión de Activo 
4 BBVA Bolsa Asia MF 2919 11,57 1299 135 155" BBVA 11 JPM Ame Eq D-Acc USD 42,52 29,64 2022 -002 1,75* JPMorgan Asset M. 42 Inclusion Responsable R 1914 1306 6,61 0,09 1,25 Mapfre Asset Mgmt. 41 Cobas Grandes Cías. (B) — 2167 1701 425 000 Cobas Asset Mngt 
5 Mir. - Eq Asia ex Jap A -15,97 1090 1317 -0,66 2,50* Mirabaud Asset Mgment 12 Q Bolsa USA | 3609 2944 1854 -071 0,60 C Ingenieros 43 Mediolanum Europa RV L 1305 1299 687 -036 190 Mediolanum Gestión 42 Unifond Cart. Dinám. С 1863 2158 1601 3,09 0,77 Unigest SGIIC 
6 ЈРМ AC Asia Pacific ex Ja — 1056 9,62 021 000 JPMorgan Asset M. 13 JPM US Sel Eq PIsAAcc(hg) — 3002 28,45 2050 0,95 1,50* JPMorgan Asset M. 44 CBK Bol. Divid.Europa Est 2337 1295 7,50 2,56  233* CaixaBank AM 43 Cobas Grandes Cías (C) 4220 21,55 1693 424 1,79* Cobas Asset Mngt 
7 Sant. Sel. RV Asia 9,36 934 11,13 135 230" Santander Asset Mg. 14 AM Indx S&P500 4073 2828 2071 469 000 Amundilberia 45 AF European Eq Value 27,51 1288 879 267 1,50 Amundilberia 44 Cobas Grandes Cías. (D) 4193 2149 1692 423  1,03* Cobas Asset Mngt 
8 CBK Bolsa Sel Asia РІ -1076 758 10,68 0,71 152* CaiaBankAM 15 GCO Bolsa USA — 2803 2076 -0,86 1,81 GCO Gestión de Activo 46 Grande Europe 846 1278 1069 -071 0,16 CarmignacGestion Lux 45 Unifond Cart.Dinám.. | — 2149 15% 308 0,77 Unigest SGIIC 
9 MFS Asia Рас ех-ЈарА1 -1414 711 1065 046 1,05 MFS Meridian F. 16 AF Pio US Eq Fundmt Grwth 3830 27,64 1558 -2,14 1,50 Amundilberia 47 CBK Bolsa Sel Europa PI 1615 1265 922 133 1,52% CaixaBank AM 46 AXA Sust Equity 2996 2120 1343 078 045 Аха Investment 
10 CBK Bolsa Sel Asia Est. -1262 682 1026 0,65 2,22% CaixaBankAM 17 JPM US Sel Eq PlsDAcc(hg) 26,80 27,8 19,95 0,84 1,50* JPMorgan Asset M. 48 Mediolanum Europa RV $ 11,53 1248 661 -039 235 Mediolanum Gestión 47 Unifond Cart.Dinám.. P 1635 2108 1576 305 1,10 UnigestSGlC 
11 JPM Asia Grth A - Acc -20,01 672 1158 -079 150 JPMorgan Asset M. 18 JPMUSRshEnhldxEqUCTSETFSD 42,92 27,37 1831 -0,90 0,00 JPMorgan Asset M. 49 ЈРМ EurResEnhldxE(ESG)UED — 1225 7,82 -179 000 JPMorgan Asset M. 48 Grandchildren — 2095 1653 -1,22 0,00 CarmignacGestion Lux 
RV Australia y Nueva Zelanda 19 JPMUSGrwtGrA-Ac(Hdg) 21,06 27,00 2095 -135  1,50* JPMorgan Asset M. 50 СВК Bolsa Gest Europa РІ 2267 1231 881 0,91 1,65 CaixaBankAM 49 Mutuafondo RV Internac. 2694 2083 1413 031 070 Mutuactivos 
1 Сапа. Eq.L Aust RC 2300 1415 742 327 100 Candriam 20 AFUS Pioneer Fund 1996 26,86 18,39 1,20 0,90 Amundilberia 51 GVC Gaesco Europa 3766 1195 957 1,91 2,35 GVCGaesco Gestión 50 Rural Futuro ISR Est. 20,56 20,39 14,98 0,01 2,37 Gescooperativo 
2 Cand. Eq.L Aust CC 1976 1313 688 319 1,00 Candriam 21 JPM BetaBuiUS Eq UE-Acc — 4085 26,86 17,87 -083 0,00 JPMorgan Asset M. 52 CBK Bolsa Sel Europa Est 1374 1186 880 127 02,22" CaixaBankAM 51 Unifond Cart. Dinám. A 1428 2035 1538 300 170 Unigest SGIIC 
3 Сапа. Eq.L Aust CC 1972 13,02 653 3,18 3,50 Candriam 22 CBK Bolsa USA 3930 26,84 18,01 0,14 216 CaixaBank AM 53 AXA Europe Sustain. 1992 1172 881 078 1,50 Axalnvestment 52 Cand. Sust Eq World CC 2436 2001 1429 0,57 150 Candriam 
RV Brasil 23 CI Bolsa USA A 29,36 2643 1639 -071 150 C. Ingenieros 54 EDM Strategy L 17,82 11,65 — 561 -156 111 EDM Gestión S.A 53 Cand. Eq.L GblDemogrCC — 2294 19,69 13,82 -1,10 1,50 Candriam 
1 DWS Inv Brazil Eq LC -1056 -1025 -1898 307 175 DWS Intemational Esp 24 JPM US Eq All Cap A-Acc 33,17 26,43 17,08 0,84 2,00 JPMorgan Asset M. 55 BBVA Bolsa Plan Dv Europa 2164 1136 8,02 176  175* BBVA 54 DB Bolsa Global 1761 1932 13,57 -040 1,5 Deutsche Wealth Mngmt 
RV China y Hong Kong 25 JPM US Grwt D-Acc (Hdg) 18,8 26,07 2039 -142 2,25* JPMorgan Asset M. 56 CBK Bolsa Gest Europa Est 2003 1130 8,38 0,85 2,38 CaixaBankAM 55 Truvi Value — 1928 1624 172 143 Gesiuris Asset Mgm. 
26 Ibercaja Bolsa USA À 2635 2598 1780 -033 220" Ibercaja 57 Abanca R. Variable Europa 23,67 1120 793 082 2,14 ABANCA Gestion de Act 56 BBVA Global DesarrollolSR 2091 1908 1130 091  240* BBVA 
есеге AES) эш уш 000 20 Esti 27 MFS Merid Fd US GrFd AHI 959 2594 2000 -345 0,00 MFS Meridian F. 58 Challenge European Eq.5 1033 1119 8,18 -028 2,11 Mediolanum 57 CBK Bolsa Sel Global PI 1630 1904 1264 2,15  152* CaixaBank AM 
Alpes E O ШЕЮ um WES ар 28 ING DIR FN S&P500 3993 25,64 1779 -041 109 Amundilberia 59 Trea Cajamar RV Europa S. 754 11 643 071 000 Теа Asset Mgmt. 58 JPM CarbT Gb Eq(CTB)ETFHg — 18,88 1386 153 000 JPMorgan Asset M. 
DS = pp GER 000 ORO САШЕ, 29 JPM BetaBuiUS Eq UE-Dis 35,31 2528 1678 -1,11 0,00 JPMorgan Asset M. 60 Challenge European Eq. L 1113 1104 781 -042 161 Mediolanum 59 Rural Perfil Dinámico Car 2129 1883 12,46 123 0,50 Gescooperativo 
AMIA ls E o SEU эй MES шшш 30 Cleo Index USA Eq C C 3518 2526 1701 -093 100 Candriam 61 Cha European Eq S Hedged — 864 1078 836 -0,07 211 Mediolanum 60 Azvalor Managers LUX 4272 1876 1036 424 229 amar 
Sa. URS OD ШЫ 00 O Mm 31 Cha. North American Eq.L 3438 2526 1822 001 1,61 Mediolanum 62. BB European Collection S 925 1042 7,98 021 231 Mediolanum 61 Welzia Selective A — 1869 1078 103 000 WelziaManagement 
БАИН ДЕЕ атана = e ӘДӘ chpe био ГАМЕН, 32 (leo Index Usa Eq CC 3544 2522 1714 -057 100 Candriam 63 (ha, Europ. Eq. L Hedged 923 1040 786 -015 161 Mediolanum 62 ING Cart NaranjaS0 2220 18,0 1254 178 000 Amundilberia 
p IG Re min c Е Me cum QR АША, 33 AM Indx MSCI Nrth-Amer 29,29 25,09 1770 490 000 Amundilberia 64 DWS Inv ll EurTop Div LC 877 1006 714 115 1,50 DWS International Esp 63 Ginvest ll — 18,59 10,52 045 0,56 Creand Wealth Mngmt. 
SAI hina ТАГЫП SM Шз E ШЫ U Al 34 Cha. North American Eq.5S 30,52 2477 1736 000 211 Mediolanum 65 MVI UCITS European Eg] 4179 1006 546 220 130 Magallanes Value nv. 64 МЕЗ Global Equity IncAT 2926 1858 1242 072 090 MFS Meridian F. 
9 ВВ Chns Rd Opp LA 7507 1058 -033 -512 003 Mediolanum 35 ЈРМ Ате Eq A-Acc (Hdg) — 2593 2455 1841 1,86 1,50* JPMorgan Asset M. 66 BB European Collection L 987 1005 737 021 181 Mediolanum 65 Cha Int. Equity L 1817 1851 1258 -0,05 1,96 Mediolanum 
10 JPM China A-Acc USD 5185 чш 016 576 150 kapa sS ut 36 Sant. Sel RV Norteamérica 2568 2416 1671 238  240* Santander Asset Mg. 67 BB European Coll. Hed. $ 748 1000 811 040 241 Mediolanum 66 JPM GlEqMuFacUE-USDacc 2902 1850 1091 133 000 JPMorgan Asset M. 
Iesu ARO Wes UES O Erin: 37 BB US Collection L 2954 23,85 17,56 047 1,81 Mediolanum 68 AGI Europe Eq Grw AT 377 9% 647 -161 1,50 Allianz Global Invest 67. AndBank Megatrends Fl 029 1844 1133 078 1,95 AndbankWealth 
Pres ХЫ АИ) E 500) ES 38 Bestinver Norteamérica — 2365 1667 -042 179 Bestinver 69 AF Europe Eq Conservat 675 993 677 077 130 Amundilberia 68 Abante ndice Bolsa L 2191 1839 1190 162 060 Abante Asesores 
E O — cup чуп чуй чый эй її 39 ЈРМ Ame Eq D-Acc (Hdg) — 2304 23,2 1791 184 225* JPMorgan Asset M. 70 Ibercaja Europa Star A 480 975 545 050 180 Ibercaja 69 Ibercaja Bolsa Internac. 2251 1824 1320 -0,53 200" Ibercaja 
14 JPM China A-Share ОрА  -47,02 -1684 310 -471 1,50% JPMorgan Asset M. 40 CBK Bolsa Sel USA PI 3103 23,0 1517 240 152% CaixaBankAM 71 (L Bolsas Europeas 369 973 760 037 230" C Laboral 70 CBK Bolsa Sel Global Est 1389 1820 1221 208  222* CaixaBankAM 
RV España 41 BB US Collection $ 2805 23,45 16,58 044 231 Mediolanum 72 Fondmapfre Bolsa Europa 1102 972 4,51 024 245 Mapfre Asset Mgmt. 71 Cha Int. Equity S 1718 18,18 1248 -0,07 2,36 Mediolanum 
1 CBK Bolsa España 150 6120 3021 17,94 325  233* CaixaBank AM 42 EDM American Growth L $ 190 2297 1493 -334 000 EDM Gestión S.A 73 BB European (oll. Hed. L 829 968 7,54 043 191 Mediolanum 72 Solventis EOS RV GD — 1802 13,04 0,17 087 Solventis 
2 Okavango Delta | 5024 2621 1976 3,11 135 Abante Asesores 43 CBK Bolsa Sel USA Est. 2831 2274 1474 234  222* CaixaBank AM 74 Sab. Eur Bolsa ESG-Cart 1667 9,62 982 092 090 Sabadell Asset Mgmt 73 MFS Merid Fd CtVa FdA] — 4075 18,00 897 001 000 MFS Meridian F. 
3 Okavango Delta A 5013 2611 19,66 311 135 Abante Asesores 44 JPMUSRSEnhIdxEQUCTSETFHEa — — 2222 1674 094 000 JPMorgan Asset M. 75 BK Dividendo Europa 17,22 960 591 -029 1,75" Bankinter Gestión 74 Ibercaja Megatrends A 1222 1798 2012 -215 220 Ibercaja 
4 AGF-Spanish Opp.-C 4494 2504 1892 191 150 Abante Asesores 45 Rural EEUU Bolsa Estandar — 21,80 1566 -174 237 Gescooperativo 76 BBVA Mi Inver. Bolsa Acc 2332 954 424 203 1/75 BBVA 75 Azvalor Managers 4553 1798 967 3,18  229* azValor 
5 AGFSpanish Opp-A 4494 2504 1892 190 150 Abante Asesores 46 JPM US Sel Eq AAcc(hgd) 1929 2180 1648 190 150" JPMorgan Asset M. 77 MVI UCITS European Eq R 3951 947 515 2,15 1,80 Magallanes Value Inv. 76 LK Bolsa Universal 1636 1796 13,00 108 229 C Laboral 
6 CBK Bolsa Gest España PI 3607 2448 1554 220  1,63* CaixaBankAM 47 Dunas Sel. USA ESG Cub.C 27,97 2141 1698 113 023 Dunas Capital 78 Behavioral I -9,94 940 656 1,18 1,25 Mapfre Asset Mgmt. 77 Abante Índice Bolsa A 2021 1788 11,65 1,58 110 Abante Asesores 
7 AGF-Spanish Opp-B 4215 2422 1847 184 215 Abante Asesores 48 Dunas Sel. USA ESG Cub. | — 2139 1697 113 025 Dunas Capital 79 Sab. Eur Bolsa ESG-Prem 1594 940 970 090 1,10 Sabadell Asset Mgmt 78 Bestinver Internacional 1250 17,66 1140 -098 188 Bestinver 
8 CBK Bolsa Gest España Es — 3324 23,62 1510 2,14 233 CaixaBankAM 49 Mutuafondo RV EE.UU — 2137 9% 320 072 Mutuactivos 80 AGI Europe Eq Gr S АТ -173 884 549 -181 150 Allianz Global Invest 79 Solventis Eos RV R - 1742 12 012 142 Solventis 
9 Cobas Iberia (B) = 23,57 1563 -012 129" Cobas Asset Mngt 50 JPM US Sel Eq DAcc(hgd) 1741 2116 16,14 186 1,50* JPMorgan Asset M. 81 CPR Silver Age 684 883 707 094 000 Amundilberia 80 Marango Equity Fund 1203 17,32 922 -290 1,45 Renta4 
10 Cobas Iberia (C) 5282 2326 1546 -0,14 1,79* Cobas Asset Mngt 51 BBVA Bolsa I USA (Cub) 20,14 2113 15,93 1,88 1,12% BBVA 82 Behavioral R -1138 882 625 113 176 Mapfre Asset Mgmt. 81 Glbl Eq Style Sel L — 17,30 1257 -002 0,02 Mediolanum 
11 Sant. Small C. España 2633 23,08 1284 1,67 2,10 Santander Asset Mg. 52 СВК Bolsa USA Div Cubier 2014 2094 1580 1,87 190 CaixaBankAM 83 Sab. Eur Bolsa ESG-Plus 1387 875 934 085 170 Sabadell Asset Mgmt 82 ВВ Dynamic Intl Val Op LA 2433 1737 1123 188 002 Mediolanum 
12 Cobas Iberia (D) 5169 2296 1531 -0,16 178" Cobas Asset Mngt 53 BBVA USA Desarrollo ISR 2274 20,72 1175 075 2,10% BBVA 84 Sab. Eur Bolsa ESG-Empr 13,87 875 934 085 1,70 Sabadell Asset Mgmt 83 AGI Gb Sustainability AT 20,77 17210 917 0,96 000 Allianz Global Invest 
13 Sant. Índice España | 4552 2247 13,14 236 0,15 Santander Asset Mg. 54 Fondma. Bolsa América 2287 2066 12,77 192  245* Mapfre Asset Mgmt. 85 MES European Res.A1 1028 872 7,06 -041 1,15 MFS Meridian F. 84 Arquia Banca Din 100RV В 1524 1707 11,35 196 150 ArquiaBanca 
14 Occident Bolsa Española 4342 2201 13,53 1,41 2,33 Gesiuris Asset Мот. 55 Dunas Sel. USA ESG Cub. R 2717 20,4 16,52 1,07 0,95 Dunas Capital 86 Magallanes European Eq.P. 4131 870 5,43 1,55 1,82* Magallanes Value Inv. 85 Rural Perfil Dinámico 1587 1703 11,53 1,10 2,02 Gescooperativo 
15 ING DIR ЕМ Ibex35 4241 2149 13,16 1,53 1,09 Amundilberia 56 BK Índice América 2186 19,63 1500 077 110 BankinterGestión 87 Sab. Eur Bolsa ESG-Pyme 1304 847 920 083 1,95 Sabadell Asset Mgmt 86 Fonditel Bolsa Mundial 1871 17200 11177 045 144 Fonditel 
16 CBK Bolsa Índ. Esp Est 4193 2123 1271 230  137* GixaBankAM 57 Cha.NAmerEg.LHedged 1435 1935 1535 159 1,61 Mediolanum 88 Sab. Eur Bolsa ESG-Base 1222 820 905 081 220 Sabadell Asset Mgmt 87 ATL Capital Cartera RV 1685 1697 1126 096 1,45 Atl Capital Gestión 
17 BBVA Bolsa Índice 4136 2116 1268 230  120* BBVA 58 Cha. N.Amer Eq. S Hedged 1468 1927 1520 152 211 Mediolanum 89 Magallanes European Е М — 3921 8,15 514 151 1,82% Magallanes Value Inv. 88 BK Índice Global R 1698 1685 1300 -0,93 000 Bankinter Gestión 
18 Sant. Índice España B 41,77 2111 1260 229 1,00 Santander Asset Mg. 59 JPMUSRSERhldxEqUETFCHFHa — — 1923 10,39 -0,85 0,00 JPMorgan Asset M. 90 MFS Continental Eur Eq AT — 1682 7,88 606 0,09 1,05 MFS Meridian F. 89 Mir-Gl.Eq.High Inc.A C 1699 1670 945 -078 1,50* Mirabaud Asset Mgment 
19 SantInd.España Openbank 41,46 2109 1263 231 2,10" Santander Asset Mg. 60 DWS Inv CROCI US IC 3816 1913 12,25 493 0,00 DWS International Esp 91 U Europa Dividendos CL B 1773 780 558 -036 1,90" Unigest SGIIC 90 ATL Capital BM R Variable — 1665 1054 136 2,10 Atl Capital Gestión 
20 Kutxabank Bolsa Cartera 3847 2070 13,14 207 0,86 Kutxabank Gestión 61 BB US Collection Hed. L 1189 1832 1499 208 191 Mediolanum 92 BBVA Bolsa Europa Cartera — 2517 741 404 0,5 0,00 BBVA 91 Mir. - Eq Glb Focus A USD. -499 1664 1423 -215 1,50 Mirabaud Asset Mgment 
21 BK Futuro Ibex 4051 2020 1245 140 110 Bankinter Gestión 62 Kutxabank Bolsa EEUU Cart — 2419 1829 1407 216 0,86 Kutxabank Gestión 93 Renta 4 Europa Acciones 64 701 581 -237 145 Renta4 92 BB Dynmic Intl Val Op SA 2276 1659 11% 187 003 Mediolanum 
22 GCO Acciones 37,8 20,04 13,28 1,46 1,49 GCOGestión de Activo 63 Renta 4 EEUU Acciones R - 18,26 1219 -196 145 Renta4 94 Sant. Dividendo Europa B. 1961 6,96 368 2,66 1,55 Santander Asset Mg. 93 Abanca G. Agresivo 17,63 16,50 10,87 1,15 1,89 ABANCAGestion de Act 
23 Ibercaja Bolsa España A 35,69 1951 12,23 1,00 1,70* Ibercaja 64 BB US Collection Hed. $ 1050 18,00 1451 2,04 2,41 Mediolanum 95 Ibercaja Bolsa Europa A -425 662 551 -044 1,70* Ibercaja 94 CI Global | ISR 2,72 1645 1519 -115 0,60 C.Ingenieros 
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CUADROS 


Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad 
36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 36 12 Desde Últimos | Com. 
Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses епе, 24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora 
95 MFS Global Res. Foc A1 1432 1629 1020 -118 1,05 MFS Meridian F. 212 Imantia Futuro -527 960 928 1,71 1,59 АВАМСА Gestion de Act 26 Cha. Emerging Mkts. Eq. L -8,12 1041 970 079 1,86 Mediolanum 4 True Value Small Caps El -20,45 1140 508 0,93 1,95 Renta4 
96 NSF Wealth Defender Glb | 2092 1619 1572 042 106 NevastarFinance Lux. 213 JPM Gb Inc Sust A acc 262 932 5,43 188 000 JPMorgan Asset M. 27 JPM GbEmMkResEnhldxEqESGD ~- 1034 907 -0,07 000 JPMorgan Asset M. 5 MFS M F Gb N Disc Fd A1 165 916 433 098 000 MFS Meridian F. 
97 Gestión Value A 4321 1613 967 232  0,98* Andbank Wealth 214 K. RV Obj. Sost. Cl art. = 912 714 -022 086 Kutxabank Gestión 28 Kutxabank Bol Emerg. Cart -11,14 1031 98 122 0,86 Kutxabank Gestión 6 MFSMFGb N Disc Fd A1 -192 884 395 039 000 MFS Meridian F. 
98 Good Governance 1202 1609 8,93 -005 1,25 Mapfre Asset Mgmt. 215 Gestión Talento. 1131 902 426 089  143* AndbankWealth 29 JPMEmMKtsOppD-Ac-USD — -1663 1031 1050 028 2,25" JPMorgan Asset M. 7 MFSMFGbNDiscFdAHI — -1544 374 1,84 2,7 000 MFS Meridian F. 
99 BB Glbl Leaders LA 842 1600 1148 -168 0,02 Mediolanum 216 BB Equity Power Coll SH 353 886 7,26 239 2,66 Mediolanum 30 Cha.EmergingMkts.Eq.S — -929 1009 9,62 084 236 Mediolanum RV Pequeñas/Med. comp. Suiza 
100 Quality Mejores Ideas 800 15,99 11,61 220 1,50* BBVA 217 BB Equity Power Coll LH 437 8,78 6,99 200 226 Mediolanum 31 JPM Em Mkts Divid A(div) -460 1006 9,34 2,16 1,50* JPMorgan Asset M. 1 Mir. - Eq Swiss Sm&Mid A -671 -181 -081 -179  0,00* Mirabaud Asset Mgment 
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185 Azvalor Int. LUX "R" 68,31 1165 485 465 2,24 alor 7 Sant. Acciones Latinoam -1,43 -4,75 -1321 448 2,45* Santander Asset Mg. RNE 295 1620 1330 -006 000 Bellevue Asset Mngmt Ecología y Medio Ambiente 
186 Multiactivos 100, A 919 1155 933 043 138 Singular Asset Mgmt RV Mercados Emergentes Global RV Pequeñas/Med. comp. Europa 1 CPR Inv Climate Action 2802 2193 1775 261 000 Amundilberia 
187 Ibercaja Global Brand: 116 1154 1088 -255 224 Ibercaj i i 2 AF Global Ecology ESG 1309 1738 1354 -183 020 Amundilberia 
» m : " = ls nens ы се е s = 1 Emerging Discovery 819 2232 17,94 229 0,13 Carmignac Gestion Lux 1 Mir. - Disco. Euro, A EUR -612 2099 1584 242 150" Mirabaud Asset Mgment i ome A E DU NR CR RUM 
ietavalor Dividendo |, z A А letagestión ji = Ic Ener ledioam! ln ) Á A Y): " ankinter Gestión 
189 Laboral Kutxa Futur E 5/11 1143 888 102 180 CL | ] ол L СЕБЕИ PM ane Cu E СИЗ р n М: 4 РМа т 1080 13,02 1342 -139 000 JPMorgan Asset M 
aboral Kutxa Futur 5, Я / F . Laboral E 1 imate Ch Sol (ac - И , 4; J| lorgan Asset M. 
Sint E MS CC T) 17) EXE п 998 CON 3 ALKEN Sm Cap Europ R 5077 1877 1168 319 1,75 Alken Asset Managent ns 
190 Sant. Future Wealth 3/04 1140 1082 1,90 0,0 Santander Asset Mg. 4 Sant. Selecc. RV Emerger -423 13,96 1253 201  2,35* Santander Asset Mg. 5 Rural Impacto Gl. Cartera — 1205 974 -1,41 0,73 Gescooperativo 
191 Kutxab G.Activa Inv. Plus 774 1130 814 116 1,40 Kutxabank Gestión CUT TET VETE ° м кык ЫК A ПО НЫ: КЛМ 6 AGI Global Water ATH 085 1190 939 251 1⁄5 Allianz Global Invest 
l . r r ü Й D lir. - - E )* Mil ü r à 1- Д 
192 BBGliDemogaphOpplH — 1/4 1125 1059 046 002 Mediol ае E еее нар SIEMENS SCENERR A Ed 7 AGI Climate Transition АТ 3,9 1109 929 093 150 Allianz Global Invest 
lemograj б ,. , , lediolanum 7 m y limate Transition A A , А k lianz Global Invest 
graph Opp " 6 JPM MdEstAfricaEEOAacc US 1300 10,78 440 1,50* JPMorgan Asset M. Sa HAT 1599 1128 333 250" JPMorgan Asset. 
193 Kutxabank Bolsa Sectorial 843 1124 7,32 0,39 2,00* Kutxabank Gestión 7 JPM MdEstAfricaEEOAacc EU — 1293 1119 416 200 JPMorgan Asset M. IE CREN os dor no cer derum Tes 8 Sabadell Eco.Verde, Carte. 1266 10,59 844 056 0,0 Sabadell Asset Mgmt 
z , a А . E x } T E tM. 1 
194 Profit Bolsa 2992 1122 935 104 007 Gesprofit 8 JPMGbEMMKResEnhldxEqESG -6,33 1274 10,65 080 0,00 JPMorgan Asset M. MES” AE Eres 9 Sabadell Eco.Verde, Premi — 1249 1053 841 0,56 075 Sabadell Asset Mgmt 
: = Ë z z 8 JPM Europe Dyn SCD(P)Acc -1604 1472 11,55 3,98 1,50* JPMorgan Asset M. 
195 JPM Gb Div D-dist (Hdg) 903 1122 926 2,7  100* JPMorgan Asset M. 9 CBK Bolsa Sel Emerg PI 7303 1265 1216 238 152 CaiaBankAM 10 Sabadell Eco.Verde, Empre 1165 1025 826 054 1,00 Sabadell Asset Mgmt 
я ° 5 оа Ç 9 MFS European Sm Co A1 101 1340 818 078 075 MFS Meridian F. 
196 Azvalor Internacional 89,72 11,08 487 3⁄1 000 azValor 10 AM Indx MSCI Ето Mkts -10,83 1254 1173 555 000 Amundilberia 11 Sabadell Eco.Verde, Plus 11,65 1025 8,26 054 100 Sabadell Asset Mgmt 
Ж e З E 2 10 GVC Gaesco Small Caps 1860 1337 727 224 1,80 GVCGaesco Gestión - 
197 Multiactivos 80 A 739 1108 7,95 0,63 1,18 Singular Asset Mgmt 11 Sab. Bolsa Emerg-Cart 489 1214 10,00 1,29 0,95 Sabadell Asset Mgmt ШУР ШИ ЧОЙ m QG ЭЛ le 12 Rural Impacto Global Std — 1023 8,75 -155 2,37 Gescooperativo 
198 GVCGaesco IK + RV 1483 11,02 939 150 140" GVCGaesco Gestión 12 CBK Bolsa Sel EmergEst — 4471 1198 1179 233  222* CaiaBank AM z E MEN == WC WW WE neon 13 88 Circular Economy L — 1005 867 -037 002 Mediolanum 
199 Kutxab G.Activa Inv. Extr 677 1097 797 113 170 KutxabankGestión 13 Sab Bolsa Emerg Prem 409 1186 985 127 120 Sabadell Asset Mgmt an H n pu Г Ў о е de T озн ' 14 Sabadell Eco Verde, Pyme 1081 998 811 052 125 Sabadell Asset Mgmt 
x x It E ),! > A ), ID ti 
200 Panza Inversiones — 1084 475 041 179 Panza Capital SGIIC, 14 MES Emerging Mkt Eq.A1 -631 11,64 1108 192 105 MFS Meridian F. u гей Ы ç CUI Ше ub = = =з Sa DARREN 15 Sabadell Eco Verde, Base 998 970 7,97 050 1,50 Sabadell Asset Mgmt 
я + я It. , // |: ? J. tuacti 5 2 
201 Bestinver Grandes Cías. 603 1081 711 -121 162 Bestinver 15 GVCGaesco Emergentiond зл 148 615 201 150 GVCGaesco Gestión ^ per i pe | Q клы, М ши ME АР 16 ВВ Circular Economy LH — 806 706 049 002 Mediolanum 
Я x it E у |, А " tment x n 
202 Kutxabank G. Activa Inv. 630 1080 788 112 1,85 Kutxabank Gestión 16 JPM Em Mkts Inc A-Acc 788 110 73) 135 125* JPMorgan Asset M. s " а сас a ES 17 Microbank SI Imp RV 720 693 605 163 232 CaixaBankAM 
203 Welzia World Equity 496 1069 857 261 0,98 Welzia Management 17 ClEmergentes! 1527 1128 101 -008 0,60 C Ingenieros > ae : Ed p DEA sp * i i 3 E 18 Climate Transitn A EUR 034 507 935 -097 0,30% Carmignac Gestion Lux 
204 AGI Positive Change AT -478 1053 1398 4,10 1,60 AllianzGlobalInvest 18 Sab, Bolea Emerg Empr 239 1,25 952 123 1⁄5 Sabadell Asset Mgmt esas к; г dnd Илан Reston 19 AGI Clean Planet AT 849 476 823 -178 1,60 Allianz Global Invest 
205 March Cartera Decidida -211 1053 612 070 170" March 19 Sab. Bolsa Emerg Plus 239 1125 952 123 1⁄5 Sabadell Asset Mgmt S ANE MANU i ie 2. Ep ы ime sodio 20 DWS Inv Climate Tech LC 092 358 668 022 1,50 DWS International Esp 
т S s. Y , | l tment 
206 BB Equity Power Coll S 932 10,51 731 124 251 Mediolanum 20 JPM Em Mkts Opp ААсс -M57 1118 1097 035  150* JPMorgan Asset M. ME E Y 2 калышы 21 AXA ACT Clean Economy -1876 -0,04 969 -0,10 1,50 Axa Investment 
207 CBK SI Impacto 50/100RV -12,81 10,00 7,65 295 1,96 Caixabank AM 21 Rural Emrgnts RV Grt. 1194 11,13 1047 128 0,12 Gescooperativo 2) lunes poleo VASA. SU 900 AE ES akaw 22 R4 Megat. Medio Ambiente = 016 121 -143 1,60 Renta4 
208 BB Equity Power Coll L 975 996 675 128 226 Mediolanum 22 Sab. Bolsa Emerg-Pyme 147 1091 934 120 2,05 Sabadell Asset Mgmt Вмнечцебаз МЕС сопорубіора 23 NSF Climate Change+ | 1160 -046 3,91 0,65 1,06 NevastarFinance Lux. 
209 Kutxabank Bolsa Tend. Car -5,23 9% 945 1,61 1,05 Kutxabank Gestión 23 Bankinter Emergentes -821 10,64 920 -070 110 Bankinter Gestión 1 Magallanes Microcaps ЕшВ 23,82 17,14 762 2,58 1/79" Magallanes Value Inv. 24 NSF Climate Change-- A 980 -1,04 3,59 0,59 1,56 NevastarFinance Lux. 
210 GVC Gaesco Multinacional 22,59 9,83 892 258 2,35 GVCGaesco Gestión 24 Sab. Bolsa Emerg.-Base 0,58 1058 916 1,18 235 Sabadell Asset Mgmt 2 Magallanes Microcaps EurC 2283 1682 7,46 2,56 2,04* Magallanes Value Inv. 25 Ibercaja New Energy Cl A -651 -252 3/14 -094  220* Ibercaja 
211 CBK Oportunidad Estandar -13,27 981 7,56 294 2,13 CaixaBankAM 25 BB Em. Markets Coll. L -1200 1042 1069 136 211 Mediolanum 3 Abante Quant Value SM 1453 1634 10,13 0,98 1,45 Abante Asesores 26 Mutuafondo Trans Energet. -7,21 -475 -2,04 -225 0,0 Mutuactivos 
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CUADROS 


a) 


Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo KA 


FONDOS DE INVERSIÓN (Continuación) 


Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad 
36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 36 n Desde Ültimos | Com. 
Ord. Fondo meses meses епе. 24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses епе, 24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora Ord. Fondo meses meses  ene.24 30días | anual Gestora 
Energía 8 Rural 5 Garantía RF -748 3,59 071 0,50 0,00 Gescooperativo 63 Sabadell Gtía. Extra 17 -649 2,87 0,68 0,36  1,35* Sabadell Asset Mgmt 16 Sab.Selec.Altern.-Pyme 650 5,28 274 067 0,95 Sabadell Asset Mgmt 
1 Challenge Energy Eq Evo L 6427 18,02 1026 257 1,66 Mediolanum 9 March RF 2025 Gar - 352 0,87 048 000 March 64 Rural Garantía Bolsa 2025 -580 280 0,89 0,29 0,55* Gescooperativo 17 CH Solidity & Return LA -13,41 523 -0,34 0,69 1,21 Mediolanum 
2 Challenge Energy Eq Evo S 6249 1752 1002 243 216 Mediolanum 10 Rural Garantía 2026 -836 3,50 0,51 0,54 0,50 Gescooperativo 65 BK Bolsa Americana Gar -1,94 135 -0,12 0,55  0,60* Bankinter Gestión 18 Sab.Selec.Altern.-Base 618 5,18 2,69 0,67 1,05 Sabadell Asset Mgmt 
3 BB Enrgy Transit L EUR — 1246 331 -285 002 Mediolanum 11 Laboral Kutxa RFG XIX 5,15 3,39 109 036 041* C. Laboral Fondmapfre Garantia VI =  - 176 082 000 Mapfre Asset Mgmt. 19 Sant. Gest Dinam Alternat 686 479 333 037  100* Santander Asset Mg. 
4 BB Enrgy Transit LH EUR - M43 453 211 002 Mediolanum 12 Rural 2027 Garantía -9,62 338 026 0,58 0,53 Gescooperativo Fondmapfre Garantia VII = Я — 000 0,00 Mapfre Asset Mgmt. 20 CBK Sel Ret Absoluto Est 380 460 218 0,55  102* CaixaBankAM 
5 AGI Smart Energy ATH 2693 1533 -039 -0,09 160 Allianz Global Invest 13 CBK Gar Creciente 2024 -287 332 149 034 047* CaixaBankAM BK Ibex 2023 Garantizado =- = == 0,60* Bankinter Gestión 21 CH Solidity & Retum LB. -M29 456 -0,36 069 1,21 Mediolanum 
6 R4 Megat Ariema Hidrógeno -42,70 -21,66 -480 1,03 000 Renta4 14 Laboral Kutxa RF Gar. XI -634 329 0,77 0,38  0,30* С. Laboral 22 Cand. Ва Tot Ret CC 110 3,75 -0,15 030 0,60 Candriam 
FRAMES 15 LKAF Garant. XVIII FI -631 328 076 038 032 C Laboral 23 BBVA Bonos Dur Flexible 405 229 -0,01 090  00* BBVA 
— - 16 Laboral Kutxa RFGar XVII 481 322 117 030 037 C.Laboral SE ET 24 JPM MMAlteA-AcCEURHdg — -4,63 2170 — 183 047 0,00 JPMorgan Asset M. 
Ticha лаза аво и кв заа T26 Mes lan 17 Laboral Kutxa RF Gar. X 572 321 093 033 040 C Laboral Qoieto volatili (020522) 25 JPMMMAltematDAc(hgd) — -566 1,73 163 044  150* JPMorgan Asset M. 
кочыш eiue) ш е ШШ 18 Sabadell Gtía Fija 18 — 314 058 047 000 Sabadell Asset Mgmt 1 Dunas Valor Prudente 866 560 277 055 030 DunasCapital 26 SWM RF Objetivo 2026 A -893 137 -045 002 020 Singular Asset Mgmt 
ME manas] эрен E рле 19 Rural 2025 Gtía R. Fija 494 310 122 029 045% Gescooperativo 2 Dunas Valor Prudente R 772 5/18 251 053 090 Dunas (Capital 27 Unifond Global Macro P -875 122 107 -002 070 Unigest SGIIC 
4 Врата goa 28,20 22,67 13,95 3,13 1,60 кше 20 Rural 2024 Garantía - 3⁄0 1,64. 026 060 Gescooperativo 3 CBK Evol Sost. 15 Univ 254 488 162 0,64  085* CaixaBank AM Zo EE Sep 997 076 082 0% 115 Unigest SGIIC 
Someta nanzas A мы ыды л n МЯ 71 Rural Gtía. Octubre 2025 -642 291 075 036  050* Gescooperativo cae 2) a ORO ds) 05 LUND 29 (and. Divers Futures CC 1847 -219 -191 -027 1,70% Candriam 
шыр rende Akon ED WM Gps BOE sed 22 Sabadell Garantia Fija 20 — 282 116 025 000 Sabadell Asset Mgmt Objetivo Volatilidad (296 - 496) 30 Belgravia Epsilon Z — 522 -1,25 -094 078 Singular Asset Mgmt 
European Financ OPP Z = > ge — 000 Bestinver = = = = == = 
РАНЕЕ — == 2 Faral Garantia Noy, 2024 — 278 142 026 060 бсо 1 Unifond Conservador C 124 745 290 134 0,53 UnigestSGliC 31 Belgravia Epsilon A -1250 -5,56 -1,51 -098 133 Singular Asset Mgmt 
y 24 Rural Rendimiento 2025 G = 274 110 026 060 Gescooperativo 2 Welzia Ahorro 5 540 7,12 324 097 078 Welzia Management 32 Belgravia Delta A — -7,54 -298 -078 0,00 Singular Asset Mgmt 
Шы 25 Trea Cajamar Gar 2025 — 1⁄1 076 045 000 Теа Asset Mgmt. 3 Unifond Conservador À 1,48 639 236 125 152 UnigestSGIC Altair Ret, Abs. L — < 139 041 057 Solventis 
1 DWS Inv Smart IndTechLC — 1989 1548 11,75 1,46 1,50 DWS International Esp 26 Trea Cajamar Gar. 2026 — 059 -226 0,61 0,55* Trea Asset Mgmt. 4 Renta 4 Pegasus -1,23 638 167 096 100 Renta4 Altair Ret. Abs. A — =~ 127 038 0,68 Solventis 
2 Cha Ind&Mat Eq Evo L 2480 1274 773 176 1,66 Mediolanum Rural | Rentabilidad Gar. - ~ 0,81 028 0,60 Gescooperativo 5 Renta 4 Valor Relativo 086 574 227 0,63 135 Renta4 Altair Ret. Abs. D - ~ 122 038 087 Solventis 
3 Cha Ind&Mat Eq Evo S 2384 1247 752 175 216 Mediolanum Fondo Naranja Gar 2026 11 - - 073 0/71 0,62* Mapfre Asset Mgmt. 6 Cl Balanced Opp | 199 484 2,59 0,48 0,60 C.Ingenieros SWM RF Objetivo 2026 Z - - - - 0,00 Singular Asset Mgmt 
Inmobiliarios (RV) Fondmapfre Garantia Il - - 049 0,80 070 Mapfre Asset Mgmt. 7 ING DIR FN Conservad 334 483 1,74 0,64 120 Amundilberia Inv. Alt. Arbitraje 
^1 Abante Sect. Inmobiliario — 2487 1178 343 135 Abante Asesores Rural ll Rentabilidad Gar = = — 050 0,60 Gescooperativo 8 Abanca G. Conservador -043 461 173 0,68 0,63 ABANCA Gestion de Act 1 Gand, Risk Arbitrage C 175 56 331 LM 080" Gandriam 
2 GVCGaesco Op EmpInmobl 1,46 1717 815 444 0,00 GVC Gaesco Gestión BK RF Coral Gar І = E — = 0,80% Bankinter Gestión 9 Cl Balanced Opp A -090 3,88 208 040 1,50* С. Ingenieros 2 Cond: IndxArbitrage C 5/23 492 262 053 180 Candiam 
3 GVCGaesco Op Emp Inmob A -298 1542 727 431 2,34 GVCGaesco Gestión Garant. Renta Variable 10 BK Multiestrategia 313 278 1,71 0,13 1,00 Bankinter Gestión Inv. Alt. Derivados 
4 Mediolanum Real EstateE-A -5,63 12,85 5,09 3,81 0,95 Mediolanum Gestión i ó Objetivo Volatilidad (4% - 7%) 
5 Deut Inv | RREEF 415 = -071 515 1,69 DWS International Esp ; т = E ШЕ m == s E us — - - Equi : E Put s Ш а у Š 
; E eN à s uud оа вечи аео Managere Ue ERA de EDO USD Macao 2)PMEurEgAbsAlphaD(P)Acc 2586 13,84 10,57 -0/4 1,50* JPMorgan Asset M. 
6 шп Real Estatel-A — -7,74 1200 46 3,75 170 uL Gestión 3 BK Índice España 2027 Gar -2,03 779 3,82 122 0,50 Bankinter Gestión 2 AGF - Equity Manager A -1,51 1273 972 0,69 1,50 Abante Asesores 3 Cinniunac ñbs ВЕРА 355 680 409 -058 150" Carmignac Gestion Lux 
7 Mediolanum Real EstateS-A -898 1150 440 3,71 2,15 Mediolanum Gestión ES e 1 б m E д A T > 
8 Ibercaja InfraestructurA 082 1051 320 371 205" Ibercaja ; Mim m 619 i 28 e is A Wo n e ps de E SR ss КОРМ O Maco Кес 209 Gen Ий pp 1 Menealo 
Materias Primas 6 BK Media Europea 2026 Gar 35 6,27 2,84 058 050 Bankinter Gestión 5 Dunas Valor Equilibrado R T En am y ТО Dunas Capital ыыр E М: 
E Д ; т Я d 5 lá i Y 6 Unifond Multi-Manager P 3/73 316 2,64 135 0,95* Unigest SGIIC 
1 JPM Gb Natural Res ААсс 4135 1155 574 276  150* JPMorgan Asset M. 7 Rural 2027 Garantía Bolsa -7,61 609 235 0,73 0,50 fescogperativo 6 U.Gestión Prudente C 1215 6,68 2,91 070 042 Unigest SGIIC 7 Unifond Multi-Manager A 474 280 24 132 130 UnigestSGlC 
2 JPM Gb Natural Res DAcc 3702 1035 522 2,64 1,50* JPMorgan Asset M. 8 SETE 080 607 250 050 000 Gran UR 7 Abanca G. Moderado 186 646 3,16 0,65 1,09 ABANCA Gestion de Act 8 AGI Multi Asset LS ATH 276 244 327 17 1⁄0 Allianz Global Invest 
3 CSF DJ-AIG Commodity USD. 2194 246 380 -403 144 Credit Suisse 9 BK España 2027 Gar 7/44 599 1,92 099 Шш Bankinter gestión 8 CBK Diversificado Dinám. 236 616 237 0,66 110 CaixaBankAM 9 JPM Gb Macro A-Acchdg 753 1895 165 056 175 JPMorgan Asset M. 
Metales Preciosos 10 BK Ibex 2026 Plus Gar. 50 552 191 0,84 0,50 ELS ДАГ 9 Ibercaja Estrategia Din A 304 616 2,64 078 150 Ibercaja 10 JPM Gb Macro D-Acc Hdg 877 149 140 052 220 JPMorgan Asset M. 
1 DWS Inv Gold&Prec Metals — 1429 2220 2661 1303 1,75 DWS Intemational Esp щы 22508230 ыыы s parra _ чш  GES 1 ШШ 00 шшш; 11 Value Minus Growrh Mkneut -638 -5,02 -8,24 026 135 GVCGaesco Gestión 
2 AGIGb Metals 8: MiningAT — 1092 2/02 556 3/61 150 Allianz Global Invest o etus wd CIE 021 E Dos ИШК DIREN Moderado «BB e 22 08 12) бшш Tordesillas Long/Short Z = — == 114 Bestiner 
Я 13 Rural Garantizado Plus ~ 461 3,21 114 060 Gescooperativo 12 CBK Evol Sost. 30 Univ -192 587 333 087 1,35* CaixaBankAM 3 л 
Осіо = = T ia а š Ц Tordesillas Long/Short A - - - — 114 Bestinver 
14 BK Ibex Rentas 2027 Gar. -804 438 0,60 0,67 0,40* Bankinter Gestión 13 GVC Gaesco Ret Absoluto 740 5,6 627 0,88 1,50 GVCGaesco Gestión CR 
1 GVCGaesco 300 P WorldW — 1428 486 423 1,53 1,63 GVCGaescoGestión 15 Sabadell Gtía. Extra 28 -A2 435 222 0/6 0,60 Sabadell Asset Mgmt 14 Dunas Valor Equilibrado D 21 530 149 088 062 шоны Inversión Libre (FIL) 
Tecnología y Telecomunicaciones 16 CBK Gar Bolsa Europa 2024. 070 432 238 032 0,59% CaixaBank AM 15 Dunas Valor Equilibrad RD 306 489 141 087 115 Dunas Capital 1 Cobas Concentrados (B) — 4293 2626 — 0,88* Cobas Asset Mngt 
1 Rural Tecnológico RV Car 4176 35,59 24,04 -3,87 0,57 Gescooperativo 17 BK Euribor 2027 Gar -449 424 049 0,60 0,35* Bankinter Gestión 16 CBK Sel Ret Absoluto PI 411 470 223 0,56 0,92* CaixaBank AM 2. Cobas Concentrados (D) 6686 4216 25,94 ~ 000 Cobas Asset Mngt 
2 CBK Comunicación Mundial 39,68 34,36 23,64 -2,60 1,83* CaixaBankAM 18 CBK Gar EURIBOR 357 406 176 051 0,53 CaixaBank AM 17 Creand Gest; Hex. Sost. 738 430 170 043 016 GeandWealth Mngmt. 3 Sab SelecÉpsilon-(art. 2298 1551 10,53 0,90 0,75 Sabadell Asset Mgmt 
3 Cha Technology Eq Evo L 2620 3333 2372 -274 1,66 Mediolanum 19 BK Índice Europa Gar -003 3,96 2,50 0,25  0,60* Bankinter Gestión 18 Unifond RF Flexible C 698 428 315 042 035 UnigestSGlIC 4 O 2279 15,45 10,50 089 0,80 Sabadell Asset Mgmt 
4 Ibercaja Tecnológico A 3247 3329 23,54 -309 210* Ibercaja 20 BK Ibex 2024 P Gar -269 394 226 029  0,60* Bankinter Gestión 19 Unifond RF Flexible? — 37] 281 038 047 UnigestSGliC ppm AM ШО (ge Ger Шу ela 
5 Rural Tecnológico RV Est 3430 33,16 2282 -402 2,37 Gescooperativo 21 Rural 2024 Gtía. Europa -083 393 243 028 0,60" Gescooperativo 20 Unifond RF Flexible A 510 348 2,66 035 077" Unigest SGIIC са нав 2187 1516 1035 087 1,05 Sabadell Asset Mgmt 
6 Cha Technology Eq Evo $ 2464 3295 2329 -278 216 Mediolanum 22 BK Euribor 2025 II Gar. -242 390 090 043  0,0* Bankinter Gestión 21 UGestión Prudente B — a8 077 005 115 UnigestSGlC Y RSE 20,96 14,88 1020 085 1,30 Sabadell Asset Mgmt 
7 Sab.Economía Digital-Cart 2463 3159 2225 -140 0,80 Sabadell Asset Mgmt 23 CBK Rentas Euribor 2 146 388 224 027 034 CaixaBankAM 22 Sant Sost, Crecimiento 1 -535 282 -0,02 030 130 Santander Asset Mg. 8 Sab.SelecEpsilon-Base 2006 1459 10,05 083 1,55 Sabadell Asset Mgmt 
8 Sab.Economía Digital-Prem 24,44 31,52 2221 -140 0,85 SabadellAsset Mgmt 24 BK Cesta Selecc. Gar. -008 3,87 222 0,27  0,50* Bankinter Gestión Dunas Valor Flexible RD. A — 247 131 1,60 Dunas Capital 9 Bestinver Consumo Global 234,93 1108 9,79 -419 1,85* Bestinver 
9 Sab.Economía Digital-Empr 23,50 31,19 22,04 -142 1,10 Sabadell Asset Mgmt 25 BK Índice España 2024 G -2,65 385 200 033 015 Bankinter Gestión Objetivo Volatilidad (7% - 1096) 10 Mutuafondo Estrategia Gl. 563 478 1,82 053 0,65 Mutuactivos 
10 Sab.Economía Digital-Plus 23,50 3119 2204 -142 110 Sabadell Asset Mgmt 26 BK Euribor Rentas IV G 3,88 383 061 0,60 0,40 Bankinter Gestión ТЕР 780 1104 715 226 057 UnigesSGIC 11 Kenta rare Corp. | — 44 241 037 035 Renta4 
11 Sab.Economía Digital-Pyme 2259 30,87 2188 -1,44 1,35 Sabadell Asset Mgmt 27 BK Euríbor Rentas III G 279 383 1,96 028 0,40* Bankinter Gestión 5 - 12 Kenta Pagarés Corp R — 419 228 035 0,60 Renta4 
2 Unifond Moderado A 450 1088 6,55 217 1,60 UnigestSGIIC 
12 Sab.Economía Digital-Base 21,67 30,54 2171 -146 1,60 Sabadell Asset Mgmt 28 Rural Garan.Bolsa Europea -1,72 376 214 024  0,60* Gescooperativo Бү anna qi Om Gy ТЕ GO) Goch Cobas Concentrados (A) 5 ~ 2965 =  104* Cobas Asset Mngt 
13 BK Tecnología 4380 29,71 2017 -4,15 1,17% Bankinter Gestión 29 BK Euribor 2025 Gar. -3,64 375 0,59 0,40  0,60* Bankinter Gestión aa 2106 9% 475 132 080 Dunas Capital Cobas Concentrados (C) = ~= 2610 -- 1,75% Cobas Asset Mngt 
14 Mutuafondo TecnológicoL 3608 2950 1999 -2,15 0,74 Mutuacivos 30 CBK Gar EURIBOR Il 245 372 1,67 041 058* CaixaBankAM "n A BGb D S an a Cobas Concentrated Lux € 6868 ~ 2594 0,23 0,00 Cobas Asset Mngt 
15 JPM US Technology Aacc 2198 27,16 1548 -315 1,50% JPMorgan Asset M. 31 Lbk Rend.Garant lll -211 372 126 044 040 Unigest SGIIC cm : - 7 - : - - Alternative Cinvest — = 856 = 177 Creand Wealth Mngmt. 
unas Valor Flexible R 18,77 844 437 131 1,55 DunasCapital д 
16 BBVA Megatend. Теспоіодіс 35,06 27,04 18,22 -2,01 2,36* BBVA 32 BK Media Europea 2024 060 369 229 026 057 Bankinter Gestión TERT iu Deo 9 Qm ОЛУ Dunes SDLF IL INST, FIL = - 2 ~- 000 аы 
17 JPM US Technology басс 1841 25,87 1480 -324 1,50 JPMorgan Asset M. 33 Rural Europa 2025 Gar. -3,18 3,2 182 024 0,45* Gescooperativo 8 Sant. PB System Dynamic 38 754 562 100 000 Santander Asset Mg. ШШК HL =o 5 NI 2038 
18 AGI Cyber Security АТ 515 2559 482 -243 1,75 Allianz Global Invest 34 BK Ibex Rentas Garant. 4% 3,7 130 035 09" Bankinter Gestión Disp xp. OBL» A OK NE SDLF II BP, FIL = = 248  -— 127 Solentis 
19 Cand. Eq.L Rob&In Tech CC 2785 2441 1620 -2,89 150 Candriam 35 BK Euribor Rentas Il Gar 274 362 196 027 040 BankinterGestión ЕЕРЕЕ 1033 651 224 132 080 Dunas Capital Spanish еч! zm - 024 = 108 зак 
20 Сапа. Eq.L Rob&lnTechCC 2791 24,15 16,15 -289 0,00 Candriam 36 СВК Rentas Euribor 336 3,59 1,66 0,25 0,00 CaixaBank AM Та 830 626 375 084 060 C Ingenieros Ерй! Dir Leasing В = = ON  - 125 Solventis 
21 BKEEUU Nasdaq 100 2190 21,09 1546 -132 1,25* Bankinter Gestión 37 Rural Bolsa Garant. 2024 -180 3,8 2,08 0,28 0,60* Gescooperativo 12 dG Dinámica A 482 493 2977 070 1507 C Ingenieros Solidarios 
22 JPM US Tec A acc EUR hedg — 2098 1327 -130  1,50* JPMorgan Asset M. 38 LK. Euribor Garantizado 0/46 355 140 033 026" C. Laboral 13 Mutua. Gest. Óptima Mod A — -044 448 403 046 127 Mutuactivos 1 Microbank Fondo Ético 7,51 1113 5,89 0,13 1,56 CaixaBank AM 
23 NSF Convergence Tech A -7,28 19,75 9446 2,37 1,56 NevastarFinance Lux. 39 Sabadell Gtía Extra 27 3,27 353 124 046 0,60 Sabadell Asset Mgmt 74 Penta Inversión B 537 313 107 001 000 Rena 2 U. Solidario ER. Madrid — 875 290 100 1,55 UnigestSGlIC 
24 R4 Megat. Tecnología -7,21 1680 901 -131 000 Renta4 40 Laboral Kutxa Bolsa G VI 3M 35 189 035 050 C sud А Objetivo Volatilidad (10% - 15%) 3 U. Solidario Fun Cantabr 166 875 290 100 1,55 Unigest SGIIC 
25 АХА AI & Metaverse — 1452 1157 -193 000 Axalnvestment 41 BK Cesta Cons Gar Il -1,23 352 203 022 054 Bankinter Gestión - 4 U. Solidario Fun Cjastur 166 875 290 100 1,55 Unigest SGIIC 
26 AXA Evolving Trends -8,51 1297 1248 119 150 Axa Investment 42. CBK Gar Dinámico 059 350 174 029 0531" CaixaBankAM fined nimi T6203 60 NEM EA ЕЕ ЗС 5 U. Solidario Fun Extremd 166 875 290 100 1,55 UnigestSGliC 
27 Kutxabank Bol N Econ ar 845 1166 7,8 -023 086 KutrabankGestión 43 Rural Europa 24 Gar. -084 349 217 028  105* Gescooperativo Unifor onimi A RAUM s ы 6 Fondo Ético Educa 5.0 0729 781 330 033 135 Renta4 
28 Kutxabank Bolsa N Econ. 482 1041 653 -032 200 Kutxabank Gestión 44 BK Eurostoxx2024 PII G -217 348 173 024  060* Bankinter Gestión SD EK 1AA NC ай RED COSS ARNNCA еш de Act 7 BBVA Futuro Sostenible 189 630 259 104 130" BBVA 
29 JPM Europe DynTech AAcc — -060 982 662 -095 1,50" JPMorgan Asset M. 45 U Rentabilidad Obj2025-IX — 0,3 3,37 1,85 044 080° Unigest SGIIC O m S ун 8 Kutxabank Fondo Solidario -847 570 189 057 1,60 Kutxabank Gestión 
30 АХА Robotech -546 929 1232 -0,20 700 Axa Investment 46 Lab. Kutxa Euribor G Ill 096 336 128 030  046* C Laboral 5 Sons Evolución -7,70 274 -0,13 002 1,60 Santander Asset Mg. ENE 218 531 233 048 080 Sabadell Asset Mgmt 
31 AXA Digital Economy 2278 9з 287 314 700 Axa investment 47 Sabadell Gtía. Extra 25 012 332 158 028 000 Sabadell Asset Mgmt Rentabilidad Absoluta Oran 212 520 228 047 090 Sabadell Asset Mgmt 
32 ЈРМ Europe Dyn Tech Dacc — -359 874 603 -104 1,50* JPMorgan Asset M. 48 BK Cesta Consolid. Gar -158 3,29 189 023  0,60* Bankinter Gestión 1 Unifond RV Europa Selec.A — 1370 1281 349 180* Unigest SGIIC 11 Sabina Sol-Plus 166 504 220 046 105 Sabadell Asset Mgmt 
33 AGI Artificial Intell ATH -18,24 855 705 -0,15 175 Allianz Global Invest 49 CBK Gar Val Responsables. 445 3,29 121 031 0,00 CaixaBankAM 2 Tramontana R. A. Audaz 1093 1270 8,55 1,05 220 GVCGaesco Gestión 12 Sab.Inv.Ética.Sol.-Empr 166 504 220 046 105 Sabadell Asset Mgmt 
34 GVC Gaesco TFT 4574 825 990 127 235 GVCGaesco Gestión 50 BK Ibex 2025 II Gar -556 326 070 043 0,50" Bankinter Gestión 3 MFS Global Tot Ret A1 1085 1108 588 103 105 MFS Meridian F. 13 Sant Resp Solidario A 472 464 084 053 159" Santander Asset Mj. 
35 АХА ACT Soc Pogress 2695 514 674 192 150 Axalmestment 51 URentas Garant. 2024-X 233 325 168 026  0,60* Unigest SGIC 4 Bellevue Global Macro B. -081 1056 479 173 140 Bellevue Asset Mngmt 14 Sabllnviftica.Sol -Pyme 001 448 190 042 1,60 Sabadell Asset Mgmt 
52 Sabadell Gtía. Extra 26 -0,53 321 1,60 0,28 0,36 Sabadell Asset Mgmt 5 ALKEN Abs Rtn Europ | 2253 1032 736 172 1,50 Alken Asset Managent 15 Sab.inv.Ética.Sol-Base A 413 173 040 195 Sabadell Asset Mgmt 
53 Lbk Rend.Garant II -499 321 113 0,1 0,40* Unigest SGIIC 6 ALKEN Abs Rtn Europ A 2073 9,95 709 168 225 Alken Asset Managent 
54 Sabadell Gtía. Extra 32 331 316 156 028 070" Sabadell Asset Mgmt 7 Cand. Bds Total Ret CC 1498 858 180 -1,52 090 Candriam LI 
Garant. Renta Fija 55 Laboral Kutxa B.G XXIV 3/73 315 165 031 0,52 C Laboral 8 AF Absol Ret MultiStrat -5,77 664 332 065 120 Amundilberia 
1 Rural Horizonte 2028 Gara -1004 488 0,67 1,07 0,00 Gescooperativo 56 Laboral Kutxa Euri Gar II -0,95 3,14 124 0,27  0,60* C. Laboral 9 GVC Gaesco Ret Abs Clas | 934 6,19 6,60 0,93 0,43 GVCGaesco Gestión Otros 
2 Laboral Kuxta RF Gar XXI -976 4,80 041 0/74 0,15* C. Laboral 57 BK Eurostoxx 2024 P Gar 267 3/12 170 024  0,60* Bankinter Gestión 10 BBVA Retorno Absoluto 878 603 530 1,19 0,90 BBVA 1 BK Bolsa Esp Objetivo2027 — 1046 607 176  0,54* Bankinter Gestión 
3 Laboral Kutxa RF Gar. XX -827 439 056 063  027* C. Laboral 58 Sabadell tía Extra 29 1% 310 059 049 000 Sabadell Asset Mgmt 11 U Gestión Prudente A 990 596 2,54 0,64 1,15 Unigest SGIIC 2 Fon Fineco Euro Líder 1432 812 581 -031 1,04* Fineco 
4 Rural Horizonte Garant. -831 4,15 0,48 0,88 0,00 Gescooperativo 59 Sabadell Gtía. Extra 15 -8,65 3,08 0,58 0,49 1,20* Sabadell Asset Mgmt 12 Sab.Selec.Altern.-Carte 772 570 2,97 0,71 0,55 SabadellAsset Mgmt 3 AGI Volatility Strat PT2 719 578 264 0,86 100 Allianz Global Invest 
5 Sabadell Gtía Fija 17 -11,09 405 024 0,71 0,30* Sabadell Asset Mgmt 60 BK Euribor 202411 G 0,54 3,07 143 029  0,37* Bankinter Gestión 13 Sab.Selec.Altern.-Premier 737 5,60 2,91 0,70 0,65 SabadellAsset Mgmt 4 AF Volatility Euro -5,78 -3,99 -4,61 -252 120 Amundilberia 
6 Rural 4 Garantía RF -10,92 3,94 026 0,67 0,45 Gescooperativo 61 Rural 2025 Garantía Bolsa -507 3,06 122 0,28 0,60* Gescooperativo 14 Sab.Selec.Altern.-Empresa 677 5,39 2,80 0,68 0,85 SabadellAsset Mgmt 5 BK Europeo Inverso -27,24 -8,48 -6,97 103 110 Bankinter Gestión 
7 March RF 2026 Gar - 385 071 057 000 March 62 Sabadell Gtía. Extra 30 -247 297 117 0,32 0,42* Sabadell Asset Mgmt 15 Sab.Selec.Altern.-Plus 675 539 280 0,68 0,85 Sabadell Asset Mgmt 
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Valor Rentabilidad acumulada (96) Valor Rent: Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%) 
último En En En En último Еп último Еп En En En último En En En En 
рат Euros 2024 Тайо 3años 5айоѕ aa kan Euros 2024 1айо 3años 5años aw a Euros 2024 1айо 3años 5años ШЕ AS Euros 2024 1айо 3años 5años c 
GARANTIZADOS MIXTOS GARANTIZADOS RENTA VARIABLE MIXTO RENTA FIJA EUROPA Ahorro Colonya PP 2401 2% 639 285 569 Caser 
Cobas Autónomos 12627 20,38 2627 — — -- CobasPensiones Revalorización Europa 25 1733 601 826 479 869 BBVAPensiones GCO Pensiones Mixto Fijo duo n gm ws E warrii || ESPERE Д) 200 ОЮ 20 S 0 
Horizonte 2026 wo = = = а BK Merc Europeo 2026 82 225 560 -3,15 271 Bankinter Abante Renta 890 458 883 615 1094 AbantePensiones d 29) EDO бш л xe) Con 
Rentabilidad Media 2038 2607 = ~ BBVA Protección 2025 18) 138 394 -247 -152 BBVAPensiones Bestinver Plan Renta 1403 428 1135 070 709 Bestiner аал Ыы EE CHO AN зс 
Rentab. Media Ponderada 2038 26,27 = = Plancaixa V.A. 2027 1456 -0,24 313 -12,13 -12,79 VidaCaixa CABK Equilibrio Premium 12,72 378 784 235 7,08 VidaCaixa Ahorro 6000 PP 2345 292 636 2,80 561 Caser 
GARANTIZADOS RENTA FIJA Rentabilidad Media 235 538 34 -073 CABK Equilibrio PP 870 3⁄4 764 178 605 VidaCaixa Individual Caja Jaén 860 279 560 002 1,68 Caser 
BBVA Prote.Futuro 5/10C 125 381 955 195 -247 BBVAPensiones Rentab. Media Ponderada 206 459 -1,44 000 Dunas Valor Equilibrado | 124,81 3,65 7,90 15,74 23,92 Dunas Capital Colonya Plaetic I Solidar 775 275 649 395 7,72 Caser 
BBVA Prote. Futuro 2/10C 1,14 2,50 652 -0,38 -2,06 BBVA Pensiones MIXTO FLEXIBLES Liberbank Equilibrado 873 365 849 771 1072 UnicorpVida Caser Responsabilidad Plu 756 275 649 395 7,71 Caser 
CABK Prote.Ren.PremiumIX 108,04 1,63 339 -254 2,31 VidaCai ATL Capital Conservador 71,47 336 745 1457 2194 Dunas Capital vi i 
SIRE S Protec. Flexible 85 704 11,13 1506 13,64 19,52 Deutsche Zurich P ES ZN ES] A ШШШ 20 0 96 QD Me 
CABK Prote.Renta Premium 148,37 075 276 -648 -5,10 VidaCaixa Гас aa AG) s EY СЕЙ GEN remadura Э. 2 Л , ji Ë aser Pelayo Vida Plan Estable 1339 247 658 317 577 Santaluda 
CABKProteFRenPremiumll — 13744 — 072 274 -6,49 -544 VidaCaixa E - - - - - Dunas Valor Equilibrado R 1211 3,33 729 13,82 2043 Dunas (Capital IT i 
Y à de á il Caser Oportunidad U.Plus 1181 41] 71 45 865 бш = Santalucía VP Mixto Prud 25,32 246 658 3,17 5,77 Santalucía 
CABK Prote.Re Premium lll — 13231 065 258 -698 -598 VidaCaixa h А А ý ) i Gesnorte PP 2463 332 728 13,82 2042 Dunas Capital "M e 
à s Gaser N. Oportunidades 18/0 396 718 351 682 Caser s Duero Equilibrio PP 2992 240 6% 048 1⁄4 Unicaja 
CABKProteRenPremiumV| — 10573 054 535 -6,80 101 VidaCaia : — == Plan i a ЕЕЕ PSN Plan Aso.de Pensi 20,62 242 547 598 1135 Prev. Sanitaria N 
CABKProte:RePremiumVII 105,47 038 433 -8,22 -1,04 VidaCaia pin са GEO йй QUI щш 200 (Ud Caser Premier 10,24 322 692 441 835 Caser REIHE, КЫДЫ 
CABKProte.Ren.PremiumV 10657 036 378 -838 -557 Маайа Fondomutua 193 322 710 493 550 Mutuactivos Cajamar Mixto | 13,61 320 709 -079 071 CajamarVida Aseo 275 л S AN Ame 
CABKProteRen.Premium|V — 12781 016 325 -909 -737 VidaCaia Renta 4 Nexus 1240 — 701 -033 8/3 Rentas Uniplan RF Mixta 30 1059 304 726 361 733 UnicorpVida BBVA Multiac Conservador 11,52 240 5,56 1,55 038 BBVAPensiones 
Ibercaja de P Valor 2027 1587 -0,20 368 -0,21 -2,95 Ibercaja Merchbanc Global 2832 - 901 219 6143 Merchbanc Agrocírculo PP 7,69 300 622 191 409 Caser Destino Futuro 2030 DB. 6,63 209 7,13 -3,96 4,39 Deutsche Zurich P 
Rentabilidad Media 1,03 436 -4,87 315 Rentabilidad Media 513 8,35 4,48 1529 Círculo PP 2189 299 621 191 408 Caser Zurich Destino 2030 664 209 7,13 -3,96 4,42 Deutsche Zurich P 
Rentab. Media Ponderada 067 425 342 233 Rentab. Media Ponderada 540 881 465 2679 Caser Bienestar 30 866 297 644 3,15 6,09 Caser Mi Plan S. Crecimiento 107 203 490 -453 -2,85 Santander 
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Valor Rentabilidad acumulada (26) Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Valor 
último Еп En En En último Еп En En En último Еп En En En último Е En En En 
aen Euros 2024 1айо 3años 5años Сир ат Euros 2024 1айо 3años 5айоѕ ц еш Euros 2024 año Зайоѕ 5айоѕ € cm Euros 2024 Тайо 3años 5años € 
Nat-Nederlanden Europa 50,88 193 6,00 -8,64 -3,40 Nationale Nederlan. RGA Mifuturo 2038 925 482 975 1165 2645 Rural Caser Seguridad Plus 1025 221 415 206 0,93 Cer MG Lierde PP Bolsa 323,14 497 1287 1848 38,37 Gespensión Caminos 
Duero Il 6,76 178 629 -0,73 -0,02 Unicaja MPP Equilibrado 2170 468 899 924 18,43 AxaPensiones Atlantis |, PP 791 221 416 206 0,93 Caser Caser Gestion Valor 12,92 492 892 3699 60,02 Caser 
CI Global Sustainab. ISR 1004 174 632 -2,74 -0,55 C.Ingenieros Caser Alligator 11,30 450 828 678 1206 Caser Círculo RF 7,86 221 416 2,06 0,93 Caser BK Variable Europa 642 483 518 9,70 27,07 Bankinter 
Duero Objetivo 2023 6,58 173 600 -151 -153 Unicaja Dunas Valor Flexible | 13541 449 908 2022 31,67 DunasCapital Caser RF 802 221 416 206 0,93 Caser Santander Dividendo 193 381 678 18,28 23,30 Santander 
PPI Loreto Óptima 21,15 172 436 0,06 5,95 Loreto Mutua Abanca RV Mixto Decidido 933 433 783 740 1597 AbancaViday Pensio. Caser Enero 2009. 8,13 2,21 415 205 0,92 Caser BBVA Plan RV Europa 9,02 336 632 20,15 41,63 BBVA Pensiones 
Uniplan RF Mixta 15 26,08 164 612 061 2,27 UnicorpVida Zurich Destino 2037 7,65 420 839 3,50 20,27 DeutscheZurichP CR Corto Plazo 6,96 2,17 411 009 -1,80 Caser Rentabilidad Media 6,68 999 20,65 39,45 
Ruralcoop Asturias 870 162 545 -118 1,09 Rural Destino Futuro 2037 DB. 7,64 420 839 3,50 2025 DeutscheZurichP Mediolanum Act.Monetarios 1.33040 2,14 4,55 1,79 2,29 Mediolanum Pensiones Rentab. Media Ponderada 611 937 1896 36,86 
Trea Conservador PP. 1877 1,61 508 -1,69 -118 TreaAssetManagem. Dunas Valor Flexible R 129,40 411 836 17,87 2692 DunasCapital Arquia Banca Obj. 2024 13077 210 530 -186 3,04 Arquipensiones EGFP RENTA VARIABLE GLOBAL 
Abanca RF Mixta C 774 148 453 -102 1,66 AbancaViday Pensio. i 2 m Р "m 
anca AE Mixta sons anca IE EDITED Мі Рап S. Moderado 138 353 733 -135 5,29 Santander Acueducto Rentabilidad Рі 11,38 — 195 391 2,05 141 Caser CABKRV International 13,03 2517 3186 4248 101,99 VidaCaia 
Duero PP 2167 1,45 5,83 -1,88 -2,08 Unicaja Azvalor Consolidación 131,74 3,48 719 33,51 34,76 Dunas Capital Caser Ard Premier 1119 192 385 192 118 Caser IberCaja P. Megatrends 13/41 2116 1807 434 2286 Ibercaja 
Agrario Duero PP 807 145 583 -1,88 -207 Unicaja CatPrevisio 1584 336 756 1100 1089 GCOGestoradePensio. | Caser3y3 1131 48 38 175 091 Ger ba ПООЖ йоу ул 
Fonditel Red Básica 1603 130 441 -3,95 -278 Fonditel Cl Euromarket RV 75 754 332 847 0,03 1730 C.Ingenieros Caser Julio 2013 771 181 364 129 015 Caser GÀ Renta Variable Global ED GE Gm Im ta 
Caixa Popular 3009 128 504 304 -197 Rural RGA-Mixto 40 800 294 718 3,65 958 Rural m— "m qu 2m Ой OX eun Т а 
ў ? E š; à D " ü r ' Cobas Global, РР 12234 20,05 27,54 60,34 65,79 CobasPensiones 
RG Mixto 2011 2483 123 494 -333 -246 Rural Mujer XXI 90 294 718 365 9,58 Rural joi бї 
) : y і PARE Rioja Plandepósito 1121 181 3⁄4 129 0,15 Caser Arquia B Líderes Del Fut 7,3 1938 2356 7,85 15,18 Arquipensiones EGFP 
CASER Capital Protegido 688 109 367 3,19 -404 Caser Santa Lucía Panda Prud 7001 282 689 1,09 1,95 Santalucía 
MU UM ЕЕ 3 y 1 7 à / Caser 2012 858 — 181 364 129 0,15 Caser Arquia Banca Líderes Glob 972 1849 23,67 2335 35,18 Arquipensiones EGFP 
cueducto Cap. Protegido 1 , 68 3,19 -4,04 Caser RGA Mifuturo 2031 800 257 613 238 1036 Rural | li 
: à п — Circulo Tranquilidad 10,37 181 3⁄4 129 015 Caser Santander Sost. RV Global 11,62 1723 2690 3464 5371 Santand 
Tu Plan Liberbank 2025 980 104 3,69 0,05 -002 UnicorpVida Generali Mixto RV 2 10,69 — 1031 4245 — баши € n шыр = : : : LEE 
j САКИ ек à ^ A Canarias R Protegida 646 131 3⁄4 129 0,15 Cser GCO Pensiones R. Variable 16,19 17,14 24,10 35,86 7809 GCOGestorade Pensio. 
AgrarioDuero CastillaLeón 9,32 092 496 -3,86 -491 Unicaja Generali Mixto R.Var. 974 — 1004 1159 1823 Generali CaserDepósito35 DE ddp a qum (ИБ €um 
Var, , | 3. 18, , Ë , po Fondomutua RV Internaci 2515 15,88 23,68 3154 6549 Mutuacti 
RGA Mifuturo 2024 721 085 302 -406 -260 Rural ТЕЛЕЕ Шо о ох йу uu ee ET MUNERE TUNE TE IET Ar a UMS 
= и ^ rea Tranquilidad P. A | И s: j rea Asset Managem. 1 it " 
ee 885 083 439 -066 658 GrupoMapfre D TER S. n ANO. Е и E E BK Variable Internacional 17,14 1572 2328 38,74 10021 Bankinter 
5н т 'ensiones Renta Fija у li y , , estora de Pensio. еч T 
Mapfre Renta 74 075 316 181 080 Grupo Mapfre ENTER 8H ou T EE = : CI Multigestion ISR 1847 1550 1661 038 41,54 C.Ingenieros 
f Plan Pensión Creciente PP 735 153 343 -127 -146 MardhG. GDP World Equity PP 1475 15,05 2067 2563 — Prev. Sanitaria N. 
MPP Moderado 29,08 074 503 -1,97 -043 АхаРепѕіопеѕ Rentab. Media Ponderada 562 987 527 1419 
y Š 2 б i Santalucía VP Ges.Estable 10,07 152370 — US -- Santa Lucía i i 
TRE " т 2 ü ü Y Zurich Star 16,18 1458 2176 17,22 38,97 Deutsche Zurich P 
Generali Mixto Renta Fija 11,09 — 621 -1,68 -0,12 Generali MIXTO RENTA VARIABLE GLOBAL mm ЇЇ] 1 
Li Tranquili 694 1,50 3,63 1⁄5 -0,19 UnicorpVi i 
Arquia Banca Renta Global 25,66 — 1227 093 472 Arquipensiones EGFP | | ЕА ап ШОШ а pa i a PPI Deuts. Bank RV Global 10,53 14,53 21,69 26,06 56,10 Deutsche Zurich P 
TEASA 995 - Ap "m A о 12045 1632 2271 4566 5152 о ишы 1 1144 148 3⁄2 196 125 Шуа Santalucia VP Mundiglobal 1438 1418 1862 1763 — Santa Lucía 
General MG RE 13,46 6% 15 S cene — — 14,53 1230 1737 1913 4983 Ibercaja : Ibercaja Ahorro R. Fija 8,32 14 3113 028 -0,72 Ibercaja Indexa Mas Rent. Acciones 2028 1391 2066 2823 6524 Caser 
Rentabilidad Media 14 62 136 430 Santalucía VP 0.Jubi 2055 12,01 1192 1471 550 — Santaluca RGA-Dinero 7,09 141 320 -085 -226 Rural Nat-Nederlanden Cr.Global 7320 1346 1890 1464 41,75 Nationale Nederlan. 
Rentab. Media Ponderada 271 64 057 3,0 Santalucía MPersonal 2055 10,82 — 1190 1470 — 538 -— Santaluca Ibercaja Horizonte 2024 13,09 — 137 3,06 -3,63 -001 Ibercaja Mediolanum Renta Variable 244849 13,38 2074 28,92 48,16 Mediolanum Pensiones 
MIXTO RENTA FIJA GLOB, Uniplan Contigo 2054 1409 1160 1478 1243 -- UnicorpVida BK Renta Fija Corto Plazo 872 128 344 -0,14 -160 Bankinter MPP Audaz Global 18,59 1299 1869 1777 5285 hxaPensiones 
Finizens Atrevido (5) 16,07 1117 1688 1574 4246 Caser Cajamar Dinero 1126 107 324 -082 -140 CajamarVida Europa RV 1037 12,97 18/10 25,43 53,07 Caser 
Finizens Cauto (2) 1182 585 1025 107 1098 G - = - га a 
aM | | re 739 x5 ON sm qme us Tressis Carte.Crecimiento 19,39 1038 1753 1864 46,38 Medvida Partners CABK Ambición Corto Plazo 1121 105 3,21 -066 -1,57 VidaCaixa Caser Premier RV. 16/4 1286 1796 2513 5229 Caser 
AE : ту шы ues шош SantalucíaVP OJubi2045 1140 — 971 1351 761 — Santaluca CABK Ambición CP Premium 1205 — 104 321 -0,67 -158 VidaCaixa Uniplan RV Global 178 1279 1619 1469 4632 UnicorpVida 
Grupo Zurich 15,85 4,71 945 -0,06 3,36 Deutsche Zurich P 7 E 
Santalucía MPersonal 2045 10,82 965 1346 697 -- Santa Lucía CABK RF Corto Plazo 110,56 102 3,11 -0,55 -126 VidaCaixa Círculo Acciones. 1030 1272 1773 2459 51,52 Caser 
PPI Deuts. Bank Moderado 8,01 461 925 -6,14 -189 Deutsche Zurich P ме ү 
Finizens Decidido (4) 14,49 964 1494 10,97 3174 Caser Merchbanc PP 1937 — 315 326 0,86 Merhbanc CRRenta Variable 1010 1272 1772 2459 5153 Caser 
Ibercaja Confianza Sost. 9,84 457 822 -4,61 -- Ibercaja x s E 7 
о zm Am mm Xm xm as ШЕШШ kes Ws ШЫ Quy = шшщ Renta 4 Renta Fija 1636 — = 619 009 345 Rentas Caser Oportunidad 17,08 1272 17,72 2459 5158 Caser 
s isi - я Xs 7i A ы Ой Feelcapital 50 138,29 923 1370 2392 3284 Prev. Sanitaria Nacional Renta 4 Deuda Pública 11,40 — 334 139 026 Rentas Miralta Global 835 1272 1772 2449 5141 Caser 
le los Ingenieros » 2 A 6, Р, . Ingenieros. A E " 
3 | Ibercaja Sost.y Solidario 1847 902 991 548 3155 Ibercaja Generali Renta Fija 7,47 — 3⁄0 095 -008 Generali CaserVariable 1087 12,72 17,72 2447 51,63 Ger 
Finanbest Efic. RF Mixta 11,73 433 858 3,06 13,67 Prev.SanitariaN. Er da 2 А = d 
B&H Jubilación P.P. 1367 892 1467 1682 4105 Caser Rentabilidad Media 15 386 087 03 Abante Bolsa 2528 12,27 1798 2181 53,71 Abante Pensiones 
Mediolanum RF Mixta 2.403,88 415 682 -166 1,67 Mediolanum Pensiones "p 11,74 $49 1416 445 1509 DeutscheZurichP " a ^ d y 
PPI Mixto Responsable DB 1156 408 941 204 825 DeutscheZurichP E pen | nos d M d xn NIMM Rentab. Media Ponderada 125 348 -020 -0,2 Trea Crecimiento. PP 19,36 12,03 1477 -16,31 17,83 Trea Asset Managem. 
'urich Dinámico , , b: , / Jeutsche Zuric я т Sus 
Finizens Conservador (1) 10,23 388 782 -4,44 -053 Caser me "Es РЕР RENTA FIJA LARGO PLAZO GLOBAL Finanbest Efici.Bolsa Gl 1608 1196 18,67 1615 45,59 Prev.SanitariaN. 
ressis Carte.Equilibrada ; hy Я b у ledvida Partners РА cai: 
Plbercaja G. Equilibrada 1324 286 634 014 632 Ibercaja d d Me ооа Indexa Mas Rent. Bonos 900 005 297 -1262 -10,83 Caser Duero Acción Global PP 1210 1189 1852 2455 30,75 Unicaja 
inizens Equilibrado y Ë 5 й Д aser i 
BS Pentapensión 14,84 276 532 136 616 B.Sabadell ЕТ ЕЕ ЕТЕУ ЕЕ ARG Conservador PP 1205 — — 541 -486 -0,15 Mutua. Collegi Engin. BBVAPlanGblDesSosISR — 1752 1138 1929 1842 42,37 BBVA Pensiones 
ante Variable ў P " A Ў, ante Pensiones " " 5 
Cajamar G. Futuro 2030 1091 261 691 -322 434 CajamarVida a а a UT RI Asefarma Conservador 709 — 541 -483 -0/3 Mutua. Collegi Engin. СЕППЕ 3007 E 2800936 EA 
antalucía Pardo Decidido j h } |, Ë anta Lucía " 5 
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Economía, geopolítica y los mercados financieros 


Juan Manuel 
Martínez 


os acontecimientos económi- 
|. cos, políticos о financieros que 
han irrumpido de forma pe- 
riódica desde 2020 siguen afectando 
claramente a la economía global y al 
comportamiento de los mercados fi- 
nancieros, generando mayor volati- 
lidad e incertidumbre. 

Algunas situaciones vividas por la 
pandemia, impensables y sorpren- 
dentes, como la etapa de confina- 
miento, generaron fuertes desequili- 
brios entre la oferta y la demanda 
dando lugar a un importante dete- 
rioro económico, problemas de li- 
quidez y atasas de inflación en míni- 
mos históricos. Ante ello, los bancos 
centrales de muchos países aplica- 
ron políticas monetarias muy expan- 
sivas con la inyección de cantidades 
ingentes de dinero y la aplicación, 
por primera vez en la historia, de ti- 
pos de interés negativos. Después vi- 
nieron los problemas en las cadenas 
de suministro y un cierto colapso lo- 
gístico que provocó un tensiona- 
miento desorbitado de los precios. 
Escenario que se recrudeció con la 
invasión de Rusia en Ucrania, el con- 
flicto del Mar Rojo y el existente en- 
tre Israel y Palestina/Gaza. Todo es- 
te cümulo de factores ha alterado el 
comportamiento de los mercados y 
no ha permitido que la mayoría de 
los países puedan recuperar sus ni- 
veles de riqueza prepandémicos 
manteniendo unas tasas de creci- 
miento muy débiles en un entorno 
monetario muy restrictivo. 

A pesar de todo, hoy en día la ma- 
yoría de los países van progresando 
poco a poco y sus economías van re- 
cuperando. Los indicadores adelan- 
tados PMI del sector manufacturero 
siguen mostrando a nivel global una 
cierta irregularidad que se ve com- 


Havel, socialismo y neolengua 


Carlos 
Rodríguez Braun 


racias a Carlos Alsina, he po- 
(3 dido leer El Memorándum, 

la obra de teatro que Václav 
Havel estrenó en 1965. Inevitable- 
mente, recordé los intentos de crear 
idiomas desde cero con ánimos ra- 
cionales, reales o ficticios, ingenuos o 
siniestros. 

La paz en el mundo era enla déca- 
da de 1870 el bello propósito del of- 
talmólogo polaco Ludwik Lejzer Za- 
menhof, cuando creó el esperanto. 
Murió en 1917, sin saber que la atroz 
guerra que sacudía entonces Europa 
iba a ser el prólogo de otra incluso 
más letal, que ese mismo año el co- 


pensada por los indicadores más po- 
sitivos del sector servicios, lo que nos 
permite ser generosos y anticipar la 
posibilidad de tasas de crecimiento 
un poco mejor de las previstas en los 
próximos trimestres. Las ratios de 
inversión son todavía insuficientes, 
pero curiosamente la mayoría de 
países se encuentran en condiciones 
de pleno empleo. Por otro lado, 
preocupa la nueva guerra arancela- 
ria entre EEUU, la zona euro y Chi- 
na, que sin duda va a complicar las 
relaciones comerciales internacio- 
nales y podría afectar negativamente 
a las perspectivas globales de creci- 
miento. 

En este entorno, el objetivo de las 


autoridades económicas y moneta- 
rias está centrado en alcanzar un 
“aterrizaje suave” de sus economías, 
acompañado de un control irrenun- 
ciable de la inflación en el 2%. Parece 
ser que la mayoría de las economías 
desarrolladas sí alcanzarán un creci- 
miento cercano al 2%. Sin embargo, 
la tendencia de la inflación no está 
siendo fácil de reconducir a su obje- 
tivo. La mayoría de los bancos cen- 
trales no han podido bajar sus tipos 


La mayoría de los bancos 
centrales prefieren 
esperar antes de hacer 
nuevos recortes de tipos 


de interés ante las dificultades para 
controlar la evolución de los precios. 
De hecho, tan solo entre los países 
del G-7, el Banco Central Europeo y 
el de Canadá han recortado el tipo 
oficial por 25 pb hasta el 4,25% y 
4,75%. 


Nuevos recortes de tipos 

La expectativa de nuevos recortes se 
está alejando en el tiempo y la mayo- 
ría de los bancos centrales prefieren 
esperar a ver la evolución de los 
acontecimientos para tomar decisio- 
nes. El mercado ya solo descuenta 
una o dos bajadas este año en la zona 
euro y una sola en EEUU. Situación 
muy diferente a los pronósticos de 


fAcosthanzo 


munismo sería una realidad en Ru- 
sia y se cobraría millones de vidas 
inocentes, que sus tres hijos serían 
asesinados por los nacionalsocialis- 
tas durante el Holocausto, y que las 
personas suelen preferir los idiomas 
tradicionales, que la propia gente 
crea espontánea y desorganizada- 
mente, como las demás instituciones 
de las que dependen su libertad y su 
prosperidad. 

Precisamente el antiliberalismo, 
enemigo acérrimo de dichas institu- 
ciones, no ha dejado de querer con- 
trolar a los pueblos manejando su 
idioma. Tal era la meta de la dictadu- 
ra de 1984, la distopía socialista que 
George Orwell publicó en 1949, enla 
cual el Partido del Gran Hermano 
crea la neolengua para someter asus 
súbditos y evitar que cultiven peli- 
grosas propensiones liberales. 


Havel ve que la burocracia 
socialista define como 
liberación la degradación 
completa del individuo 


El escritor checo 
describe en “ЕІ 
Memorándum’ la 
represión del comunismo 


Es el mismo tema que desarrolla 
Havel, que sería presidente checo tras 
lacaída del Muro, y que de socialismo 
sabía bastante, porque estuvo vetado 
durante años, y fue detenido varias 
veces y condenado a trabajos forza- 
dos. Con ecos desu ilustre compatrio- 
ta, Kafka, en El Memorándum Havel 
satiriza la burocracia comunista, fun- 
dada en la iniciativa del régimen de 
crearuna nueva lengua, el ptydepe, es- 
trictamente científica y que busca la 
comunicación eficiente, desembo- 
cando en su liquidación -abordaría el 
mismo tema diez años después en 
otro drama absurdo, Audiencia. 

Las facetas tenebrosas del comu- 
nismo aparecen en El Memorán- 
dum, desde la represión hasta el es- 
pionaje; desde la arbitrariedad hasta 
la delación; desde la mentira hasta la 
ineficiencia. El propio Havel ironizó 


principios de año que daban por he- 
cho más de cuatro recortes. 

Los mercados monetarios y de 
renta fija ya descontaban tal posibili- 
dad desde mediados del 2023 mos- 
trando una curva invertida en la ma- 
yoría de países. Así, los tipos de inte- 
rés de largo plazo en la zona euro o 
EEUU se han llegado a situar 200 pb 
por debajo de los tipos de interés de 
corto. Es de esperar que esta anóma- 
la situación se reconduzca a lo largo 
de 2025. Los analistas no prevén que 
los tipos a largo plazo bajen más, si- 
tuando el foco de atención en los ti- 
pos de corto que deberían ajustarse a 
la baja conforme se controle la infla- 
ción. 

En los mercados de divisas todos 
estos acontecimientos han ratificado 
al dólar USA como “moneda refu- 
gio” alcanzando su cotización de 
máximos históricos desde hace dos 
años en 0,95 USD/EUR mantenien- 
do su cotización, a día de hoy, entre 
1,06 y L10. Los analistas, mientras se 
mantenga la volatilidad e incerti- 
dumbre, no esperan grandes cam- 
bios en la tendencia actual. Sí antici- 
pan cesiones marginales que se po- 
drían recrudecer el próximo año an- 
te los síntomas de un mayor enfria- 
miento en la economía norteameri- 
cana, junto con la posibilidad del 
efecto de un posible inicio del des- 
censo de los tipos de interés en 
EEUU y el impacto de las elecciones 
presidenciales del 5 de noviembre. 

Por ültimo, sobre los mercados de 
materias primas, no se espera quelos 
precios vuelvan a sus niveles pre- 
pandémicos. La aparición de nuevos 
agentes, sobre todo en los metales, li- 
mita las posibilidades bajistas de sus 
precios al aumentar la demanda. Los 
analistas están también a la expecta- 
tiva de la reactivación dela demanda 
china que se mantiene por debajo de 
sus niveles normales. 


Socio del área de Corporate 
Treasury de FAAS (Financial 
Accounting Advisory Services) en EY 


sobre cómo los socialistas llamaban 
“popular” al gobierno de los buró- 
cratas: “La completa degradación 
del individuo es presentada como su 
definitiva liberación”. 

En un artículo reciente en Law & 
Liberty, Roy Mathews trae a colación 
esta obra, pero la sitúa en la correc- 
ción política de las democracias mo- 
dernas, porque “Havel se atrevió a 
preguntarse en su día lo que los nor- 
teamericanos no pueden hacer hoy”. 
Esto vale para Estados Unidos, como 
para tantos otros países en los que el 
pensamiento único impone una for- 
ma de hablar y castiga a quienes se 
atreven a desafiarlo, incluso en un 
ámbito que tiene el pluralismo hasta 
en su nombre: “Es desgraciadamente 
una faceta hoy habitual en la vida de 
los norteamericanos, especialmente 
enel mundo dela Universidad”. 


El Gobierno, minoritario, de coalición y rehén 
de "aliados" externos, muestra señas 
excepcionales de una debilidad extrema. 


Sánchez en 
punto muerto 


ENSAYOS LIBERALES 


Tom Burns 
Marañón 


caba el curso político, las 
A grandes empresas dan cuenta 

de su ejercicio en el primer 
semestre, las pequeñas y medianas se 
aprestan a bajar las persianas y para 
muchos comienza hoy la última se- 
mana de rutina laboral. Se recuperan 
los niños de sus campamentos de ve- 
rano y las familias se unen a la estam- 
pida de la operación salida. No faltan 
quienes se sacudirán el polvo de las 
sandalias al abandonar la urbe. Todo 
se ha vuelto tóxico y del malestar se 
hablará cuando llegue el momento 
de los reencuentros en el chiringuito. 

Sobre estas fechas el año pasado 
España votaba y el resultado fue in- 
concluso. Cuando las elecciones no 
resuelven nada porque el que gana 
en número de escaños (el Partido 
Popular) no puede gobernar y el que 
construye un mayoría repleta de 
contradicciones internas en un par- 
lamento fragmentado (el Partido So- 
cialista) tampoco, el país pierde cual- 
quier pulso que tuvo. Una sociedad 
sin pulso es aquella en la cual los po- 
líticos, incapaces de solventar las 
contrariedades de la ciudadanía (el 
coste de la vida), se convierten ellos 
mismos en el problema principal. 

La ausencia de un claro liderazgo 
al frente de un coherente y plausible 
programa de gobierno genera una 
creciente crispación. Los que man- 
dan hacen oposición a la oposición y 
el debate político, lejos de ser enri- 
quecedor, es un tedioso y malhumo- 
rado cruce de insultos. El primer año 
de esta decimoquinta legislatura y 
del tercer equipo ministerial sucesi- 
vo formado por Pedro Sánchez ha si- 
dounaño perdido. 

Lo único de relieve que ha conse- 
guido sacar adelante la mayoría de la 
investidura que lidera el Partido So- 


cialista es la muy divisiva Ley de Am- 
nistía que redactaron los sediciosos 
del ilegal referéndum de autodeter- 
minación en Cataluña, octubre 2017. 
La “absolución”, que de hecho culpó 
al Estado español por haber querido 
mantener el orden constitucional, 
no figuraba en el programa electoral 
del Partido Socialista y en vísperas 
del voto el propio Sánchez negó ta- 
jantemente que iba a promoverla. 

No es en sí extraordinariamente 
grave, ni aquí ni en el entorno, que un 
gobierno esté sin pulso durante un 
tiempo, incluso durante un periodo 
bastante prolongado. Pero el de Sán- 
chez, que es minoritario, de coali- 
ción y rehén de “aliados” externos, 
muestra señas excepcionales de una 
debilidad extrema. Su fragilidad asu- 
me perfiles muy serios porque el 
punto muerto alcanzado está en- 
vuelto en arraigadas desconfianzas 
que se deben a una sarta de mentiras 
y de engaños. Cuando, habiendo ex- 
traviado la estética, un gobierno 
pierde, además, cualquier referente 
ético se deslegitiman y se corroen las 
instituciones. 

Sánchez, que ya se tomó cinco jor- 
nadas de pausa para reflexionar 
cuando las cosas empezaron a po- 
nerse feas y cuesta arriba, es segura- 
mente el español más necesitado de 
varios días de asueto añadido. Su im- 
popularidad ha alcanzado cuotas 
inéditas y su descrédito es generali- 
zado. A Adolfo Suárez le odiaron los 
prehistóricos del bünker por ser un 
traidor y a José María Aznar los mo- 
dernos de “OTAN no, bases fuera" 
porserun esbirro de George Bush. A 
Sánchez no se le aborrece por ser el 
abanderado de un determinado pro- 
yecto político. Se le detesta por serlo 
que es y cómo es. El sanchismo en- 
fanga y corrompe. 

El presidente del Gobierno no 
puede desquitarse de la imagen de 
ser un engreído sin principios que 
solo ansía el poder por el poder; por 
el poder que sea y consígase ese po- 
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El presidente del Gobierno, Pedro Sánchez. 


Su impopularidad ha 
alcanzado unas cuotas 
inéditas y su descrédito 
es generalizado 


A Sánchez no se le 
aborrece por abanderar 
un proyecto político, sino 
por lo que es y cómo es 
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der como se consiga. Sus asesores de 
imagen ya desisten de escenificar re- 
presentaciones humanizadoras co- 
mo la de un partido de petanca con 
los vecinos de la tercera edad en un 
barrio castizo de Madrid. O la de una 
visita “sorpresa” a una pareja de jó- 
venes en una ciudad dormitorio en el 
extrarradio de la capital. Sánchez no 
manifiesta esas cualidades de auten- 
ticidad y cercanía que han de culti- 
var los políticos. Si realmente le inte- 
resan los problemas reales de la gen- 
te corriente y moliente, no logra 
transmitirlo. 

La ausencia de valores y la ciega 
persecución del poder le llevó a Sán- 
chez a bendecir la amnistía de los in- 
dependentistas del procés y le llevará 
al acuerdo para la “singular” hacien- 
da catalana. El tejemaneje sanchista 
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obtuvo los siete síes en la sesión de In- 
vestidura a cambio de la claudicación 
del Estado de derecho y de la España 
de libres e iguales. Y eso es un ejem- 
plo palmario de inadmisible corrup- 
ción política (la compra de votos con 
fines inconfesables), dígalo Agame- 
nónosu porquero. 

Futuros historiadores relatarán 
como el mendaz Sánchez se creyó el 
“puto amo" y degradó la democracia 
liberal. Eso es historia democrática. 
Y en las conversaciones del chirin- 
guito que pronto tendrán lugar a la 
hora del aperitivo, se hablará de la 
corrupción de la familia Sánchez. En 
el país del chismorreo y la envidia, 
las sospechas de descarado enchu- 
fismo y de burdo tráfico de influen- 
cias siempre han sido letales para to- 
da reputación. 
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NUEVA ETAPA DE LA INFRAESTRUCTURA, QUE A PARTIR DEL 22 DE AGOSTO ALBERGARÁ LA COPA AMÉRICA DE VELA. 
CON LA REFORMA, LAS ANTIGUAS DISCOTECAS PASAN A ACOGER UN POLO EMPRESARIAL DE ECONOMÍA AZUL. 


El cambio de rumbo del 
Port Olímpic de Barcelona ` 


D 


David Casals. Barcelona 

El Port Olímpic de Barcelona 
se embarca en una nueva tra- 
vesía. A finales de verano, con 
la Copa América de vela, re- 
gresarán al recinto los depor- 
tistas de primer nivel. Fue es- 
te colectivo el que, a finales de 
los años 80, motivó la cons- 
trucción de esta infraestruc- 
tura. Abrió en 1990, dos afios 
antes de los Juegos Olímpicos 
de 1992, 

La primera fase de la refor- 
ma, que se inauguró ayer con 
una fiesta ciudadana, se acele- 
ró tras las elección de la capi- 
tal catalana como sede de la 
Copa América de vela, que es- 
tá considerada como la com- 
petición deportiva más anti- 
gua del mundo. La ültima fase 
preliminar de su 37? edición 
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Se trata de *un sector en 


[5533 


vez de la fibra de vi- 


RENOVACIÓN En la imagen superior, vista general del 
Moll de Mestral. A la izquierda, en primer término, los 
pantalanes -que se reformarán tras la Copa América de 
vela, y que serán flotantes, para que resistan mejor a los 
temporales- y al fondo, el nuevo Balcón Gastronómico: En 
la fotografía inferior, el centro de empresas dedicado a la 
economía azul, situado en los locales que hasta 2020 
habían albergado bares de copas y discotecas. 


E £ 
empezará el 22 de agosto, y El recinto impulsará crecimiento y clave enlaes-  drio-, la reutiliza- 
luego tendrá lugar el torneo la electrificación trategia económica de Barce- ción de componen- SOON x wur 
juvenilyfemenino.Lacopase dela náutica y la lona”, indica la edil. El objeti- tes y la instalación SS E 
disputará entreel12yel27de transformación vo es que la capital catalanase de paneles fotovol- et 
octubre y, cuandolosregatiss sostenible del sector convierta en un lugar de refe-  taicos, 
tas regresen a casa, arrancará rencia ante la transformación Otro objetivo de 
la segunda fase de la remode- que está viviendo la náutica. la reforma es que los 
lación del Port Olímpic, en la E barceloneses regre- 
que, en total, se invertirán 100 La economía azul Barcos con hidrógeno sen a unas instala- 
millones de euros. es clave en la nueva Una de las novedades dela — ciones que, tras los 

Para el Ayuntamiento ela estrategia Copa América de velaen Bar- Juegos Olímpicos 
capital catalana y la empresa económica de la celona será que las embarca- Яе 1992, se convir- 
püblica que desde 2020 ges- capital catalana ciones auxiliares que utiliza- — tieronenunlugar de 


tiona el recinto, Barcelona de 
Serveis Municipals (B:SM), 
su objetivo no sólo era acome- 
ter una transformación urba- 
nística. *El cambio físico vie- 
ne acompañado de una trans- 
formación de sus usos", de- 
clara a EXPANSION la pri- 
mera teniente de alcalde, Laia 
Bonet. 

Hay más zonas de paseo y 
espacios con sombra, se ha re- 
cuperado la biodiversidad 


marina de la zona y los locales 
que hasta 2020 ocuparon las 
discotecas en el Moll de Mes- 
tral han dado paso a un centro 
empresarial dedicado a la 
economía azul. Así se deno- 
minan las actividades vincu- 
ladas con el mar, no contami- 
nantes y basadas en unos mo- 
delos de producción y consu- 
mo sostenibles. 
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rán los equipos estarán pro- 
pulsadas por hidrógeno. Las 
estaciones de repuesto adap- 
tadas a sus necesidades serán 
uno de los legados de la com- 
petición. 

El polo económico dedica- 
do a la economía azul preten- 
de impulsar la innovación en 
el sector, que afronta retos co- 
mo la irrupción de materiales 
sostenibles y más fáciles de 
reciclar -como la madera, en 
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moda. El crecimien- 
to de las terrazas de 
bares y restaurantes, el auge 
del ocio nocturno, y un mode- 
lo de concesión donde la Ad- 
ministración no tenía capaci- 
dad de control impulsaron la 
degradación de la zona. 

A principios de 2020, justo 
después del estallido de la 
pandemia de Covid-19, B:SM 
asumió su gestión y decidió 
acometer una profunda re- 


modelación, que no ha sido 
fácil. 

El primer presupuesto ron- 
daba los 40 millones de euros, 
pero el coste total alcanzará a 
los 100 millones, un incre- 
mento que no sólo se debe a la 
subida de los materiales. 
Cuando empezaron los traba- 


jos, los técnicos detectaron 


que el dique de abrigo del 


puerto estaba muy deteriora- 
do. En los últimos años, los 
daños que causan los tempo- 
rales son cada vez mayores, a 
raíz de la emergencia climáti- 
ca. Era un factor que no se tu- 
vo en cuenta en su construc- 
ción, que además fue muy rá- 
pida, para que todo estuviese 
listo de cara a los Juegos 
Olímpicos de 1992. 
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José Antonio Pérez, fundador y CEO de CoverManager. Hans Christ, cofundador de Bipi. David Bernabeu, fundador y CEO de Citibox. 


Centauros, un perfil ideal 
para el mercado español 


Para los inversores, las 'start up' con valoraciones de entre 100 y 1.000 millones de euros, conocidas como centauros, 
cobran más sentido en el ecosistema innovador español. Es un baremo más en España, teniendo en cuenta 
el tamaño del mercado en comparación con otros de mayor volumen como Estados Unidos. Además, en conjunto, 
estas empresas generan más y en comparación con la decena de unicornios. 


Las diez 'start up' 
más inteligentes 
del mundo 


Mustafa 
Suleyman, 
fundador de 
Inflection. 


Equipo 
de Adept. 


€» Santander 


Por ti, los primeros. 
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Los centauros piden paso 


En España existen entre 40 y 50 “start up’ con valoraciones superiores а los 100 millones de euros. En comparación 


M? José G. Serranillos. Madrid 

Cuenta la mitología griega que los 
centauros, criaturas mitad hombre 
mitad caballo, habitaban en los bos- 
ques del monte Pelión, en la región 
de Tesalia, frente al mar Egeo. Se les 
consideraba bestias sin civilizar, pe- 
ro también eran seres sabios y cono- 
cedores de las artes y la medicina. In- 
cluso algunos, como Quirón, fueron 
maestros de héroes como Aquiles. 

Estas criaturas fascinantes han 
despertado, a lo largo de la historia, 
gran interés para los estudiosos del 
mundo griego. Ahora, 22 siglos des- 
pués, los centauros vuelven a recla- 
mar su espacio en otro hábitat, más 
moderno y digitalizado, como es el 
ecosistema innovador. En él secono- 
ce como centauros a aquellas start 
up cuya valoración se cifra a partir de 
100 millones de euros hasta los 1.000 
millones, que ya pasarían a la catego- 
ría de unicornio. 

Cuando una compañía supera esa 
barrera de los 1.000 millones, el bri- 
llo mediático de estos proyectos es 
máximo. Pero la realidad es que, en 
los dos últimos años, en España no 
han nacido nuevos unicornios, sien- 
do Factorial la última compañía en 
alcanzar ese logro en 2022, después 
de levantar una ronda de 123 millo- 
nes de euros liderada por Atomico. 

El ajuste de las valoraciones de las 
compañías y la caída de la inversión 
del venture capital han sido algunos 
de los grandes motivos que explican 
esta sequía de unicornios en suelo 
español. 


Síntoma de madurez 

En este contexto, caracterizado por 
una mayor sensatez en las valoracio- 
nes, la figura de los centauros cobra 
mayor protagonismo y sentido que 
nunca. Para los inversores, el gran 
mérito de estas compañías es que, en 
comparación con la decena de uni- 
cornios existentes en España, gene- 
ran mayor valor y empleos. 

“Dentro del ecosistema español 
una compañía de 100 millones sería 
una firma que ha levantado ya una 
serie B. Esto quiere decir que ha po- 
dido tener dos o tres rondas de finan- 
ciación previas y, por tanto, ha ido 
generando interés de inversores”, 
argumenta Sonia Fernández, socia 
de Kibo Ventures. 

Para la inversora, “es una muestra 
de madurez en la evolución de una 
compañía y, dado que las valoracio- 
nes se realizan en función de unos 
múltiplos de métricas, normalmente 
en estas etapas referidas a ingresos 
recurrentes, nos da una idea del ta- 
maño del negocio. A nivel de núme- 
ro de compañías que consiguen lle- 


Xavier Pladellorens 
y Ángel Corcuera, 
fundadores 

de Deporvillage, 


‚ compañía de venta 
LA de complementos y 
Jad -X v material deportivo. 


La clave está en ser eficiente sin mucho capital 


En 2010 los emprendedores Xavier 
Pladellorens y Ángel Corcuera crearon 
Deporvillage, una plataforma online para 
ofrecer a los deportistas las mejores 
marcas y equipación, con una amplia 
variedad de precios y una buena atención 
al cliente. Recibió su primera ronda de 
financiación de 350.000 euros en 2011 de 
inversores como Cabiedes, Marek Fodor, 
Iñaki Arrola y Jesús Monleón. A esta 
operación siguieron otras dos en 2015 y 
2016, por importes de 4 millones de euros 
y 3,5 millones, respectivamente, en las que 
entró, entre otros inversores, Samaipata, 
el fondo liderado por José del Barrio 
(fundador de La Nevera Roja). 

La compañía superó el bache de la 
pandemia y alcanzó unos ingresos de 120 
millones de euros en 2020, el doble que el 
ejercicio precedente. El auge del 
ecommerce en aquellos meses ayudó a 
impulsar el negocio de la compañía y a 
darle una mayor visibilidad y atractivo en 


el mercado. Los buenos resultados de la 
compañía hicieron que en 2021 el grupo 
británico JD Sports —propietario de 
Sprinter, entre otras marcas- se fijara en 
ella y comprara el 80% de Deporvillage 
por 140 millones de euros. Un año 
después, el mismo grupo adquirió otro 
18% de la compañía a sus fundadores, que 
decidieron salir de Deporvillage. 

Para Luis Garay, socio de Samaipata, la 
principal clave del buen funcionamiento de 
Deporvillage fue su eficiencia: “Sin 
levantar grandes cantidades de 
financiación en sus primeros años, sus 
fundadores lograron sacar el máximo 
partido al capital”. La compañía no se 
diluyó demasiado, añade Garay, y “supo 
generar un gran valor a los recursos que 
tenía”. La buena ejecución del proyecto y la 
visión estratégica de sus fundadores, 
añade, fueron otros factores que 
contribuyeron al éxito de la compañía. 
Deporvillage alcanzó en 2023 unas ventas 


de 166 millones de euros, un 10% 

más que en 2023, y aumentó su 

ebitda un 12%, hasta los 6,5 millones. 
Para Garay, las valoraciones por encima 
de los 100 millones de una ‘start up' 

son importantes y conllevan el mérito 

de sus fundadores de haber llevado 

a la compañía hasta ese nivel. 

Sin embargo, el inversor de Samaipata 
pone más en valor “la capacidad de una 
compañía de generar retorno, es decir, la 
rentabilidad que obtienen los fondos que 
apuestan por ella”. 

Otro ejemplo de empresa en la que ha 
invertido el fondo y está siendo eficiente 
es la 'fintech' de gestión de tesorería 
Embat: “Su equipo está ejecutando muy 
bien el proyecto y está realizando un uso 
del capital con cabeza”. Hace unos meses 
la compañía levantaba fondos por valor de 
15 millones de euros en una operación en 
la que participaron Samaipata, Creandum 
y 4Founders, entre otros inversores. 


gar a estos niveles de valoración, el 
volumen se empieza a acotar signifi- 
cativamente. En este sentido, tiene 
mérito llegar hasta ese punto". 

Por regla general -no en todos los 
casos- cuando una start up levanta 
una ronda de entre 20 y 30 millones 
de euros, se puede hablar de que su 
valoración ha alcanzado los 100 mi- 
llones. “Normalmente las compa- 
ñías ceden en cada ronda un porcen- 
taje a inversores que puede oscilar 
entre el 1596 y el 2596. Una ronda de 
20 millones con una valoración de 
100 millomes implicaría que la com- 
pañía está cediendo un 17% del capi- 
tal”, detalla Fernández. 


Para Iñaki Arrola, fundador de 
Kfund, el indicador fundamental de 
que una nueva compañía se encuen- 
tra por encima de los 100 millones “es 
que va habiendo cada vez más empre- 
sas de más valoración en España y es 
un ejemplo de que las cosas van en la 
dirección que esperábamos todos ha- 
ce tiempo”. Y subraya un aspecto que 
considera clave: “Cualquier ronda es 
un precio que el inversor establece, 
pero basado en expectativas futuras. 
Las valoraciones de compañías son 
eso, expectativas”. 

Uno de los factores que caracteri- 
zan a una empresa con categoría de 
centauro es “su capacidad de desa- 


rrollar un proyecto disruptivo que 
pueda explotar en el mercado espa- 
ñol y que sea poco habitual o inexis- 
tente en otros países”, opina Telmo 
Pérez Luaces, director de innova- 
ción y nuevos negocios de Acciona. 
“Si tienes algo innovador y diferente, 
eres más proclive a que venga una 
empresa de fuera y te compre”, argu- 
menta el directivo de Acciona. 

Pérez Luaces insiste en el valor de 
las empresas centauro por su capaci- 
dad de crear más riqueza y empleo 
porque suman más que la decena de 
unicornios españoles. “En España 
hay que celebrar cuando una startup 
supera los 100 millones de valora- 


ción. Es un baremo con más sentido 
en España, teniendo en cuenta el ta- 
maño de nuestro mercado en com- 
paración con otros de mayor volu- 
men como Estados Unidos”, defien- 
de. “Los centauros son buenos cala- 
deros de oportunidades para una 
empresa grande que se esté plan- 
teando realizar una compra. Ya son 
compañías con cierto tamaño que 
cuentan con una marca consolidada 
y, muchas de ellas, con negocio en 
varios mercados internacionales”, 
añade Pérez Luaces. 

Para Aristotelis Xenofontos, so- 
cio de Seaya Ventures, “los grandes 
rasgos de los centauros son su capa- 
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en el ecosistema innovador 


con la decena de unicornios, estas firmas han generado más valor para los inversores y empleos de alta cualificación. 


El éxito del 'Google' español de las imágenes 


Joaquín Cuenca, fundador y director general de Freepik. 


En 2020 Freepik, conocido como el 
‘Google’ español de las imágenes, 


sueco EQT, que desembolsaba 250 
millones de euros. Era de una de las 
mayores compras de una 'start up' 


“start up' en España son perfiles 

de compradores menos habituales, 
en comparación con grandes 
compafiías que son las que suelen 
abordar este tipo de operaciones. 
EQT tiene, además, otro punto de 


era comprado por el fondo de inversión 


española en los últimos cuatro años. 
Los fondos de inversión que adquieren 


interés al ser el mismo fondo que en 
2020 se hizo con el portal inmobiliario 
Idealista por un valor de 1.321 millones 


de euros. Hace unos días la plataforma 
fundada por los hermanos Jesús 

y Fernando Encinar volvía a 
protagonizar otra operación brillante: 
el fondo Cinven Fund compraba el 70% 
de la compañía por valor de 2.900 
millones de euros. 

Freepik nació en 2010 en Málaga de la 
mano de Joaquín Cuenca y 
actualmente cuenta con un catálogo 
de más de diez millones de fotos. La 
entrada de EQT no ha hecho más que 
mejorar los buenos resultados de la 
compañía, que ya factura 80 millones 
de euros y en 2023 abría una oficina 

en San Francisco con el objetivo de 
expandir su negocio en Estados Unidos. 


El emprendedor español que vendió 
su empresa por 270 millones 


En 2011 Eduardo Vilar abandonó Madrid, 
cruzó el Atlántico y Estados Unidos y 
aterrizó en San Francisco, en la milla de oro 
del emprendimiento mundial. Dejó una vida 
confortable y llegó a California porque tenía 
claro que quería montar una 'start up' en 
Silicon Valley, ya que allí podía acceder 

a los mejores profesionales y a un talento 
cualificado de este ecosistema. Sintió la 
necesidad de abordar un cambio. Aquella 
inquietud y la oportunidad que vio en el 
enorme negocio del ecommerce en un 
mercado como Estados Unidos llevaron a 
Vilar a crear en 2014 Returnly, una 
plataforma que permitía realizar las 


devoluciones del comercio electrónico de 
forma automática e inmediata, sin esperas, 
y generando una experiencia muy 
satisfactoria para el cliente. En 2021 Affirm, 
compañía estadounidense de préstamos 

a consumidores —cotizada en el Nasdaq 

y creada por Max Levchin, fundador de 
Paypal- se fijó en aquella innovadora 
solución y desembolsó 300 millones de 
euros (280 millones de euros) para hacerse 
con la plataforma. Returnly era usada, entre 
otras, por marcas tan populares en EEUU 
como Good American, firma de ropa de 
Khloé Kardashian, o Goop, la marca de 
belleza y lifestyle de Gwyneth Paltrow. 


ENITAN 
PEDS I PPY 


Eduardo Vilar, fundador de Returnly, con la bahía de 
San Francisco al fondo. 


Otros grandes clientes eran las ligas 
deportivas profesionales, especialmente la 
NBA, que usaban la herramienta para la 
venta de sus productos. En 2023 Affirm 
decidió cerrar Returnly y asociarse con la 
firma Loop para seguir gestionando las 
devoluciones de sus clientes de ‘ecommerce’ 
de forma automática y sin complicaciones. 


cidad de competir fuerte en su sec- 
tor, su presencia en varios mercados 
y contar con plantillas de entre 100 y 
120 empleados, que atraen talento 
de alta cualificación”. Y añade que 
hay más dinero devuelto por estas 
compañías a los inversores que el 
que puedan aportar los unicornios. 


En alza desde 2014 
El inversor Carlos Blanco, fundador 
de Encomenda Capital Partners y 
del venture builder Nuclio, maneja 
cifras de la evolución de compañías 
que han levantado rondas de más de 
20 millones de euros desde 2014 y, 
por tanto, su valoración se situaría 
-en la mayoría de los casos- por en- 
cima de los 100 millones. 

Entre 2014 y 2015 el dato era de 
seis compañías: Carto, UserZoom, 


Flywire, SocialPoint, Job&Talent 
y Scytl. Dos de ellas, Job&Talent y 
Flywire, se convirtieron años des- 
pués en unicornios. 

Entre 2020 y 2023 el dato de com- 
pañías que cerraron rondas por enci- 
ma de los 20 millones se elevó hasta 
casi 40 y, en la actualidad, “podría- 
mos hablar de entre 40 y 50 empre- 
sas con esta categoría”, señala Blan- 
co. “La mayoría de ellas tendrían que 
llegar a unicornios en los próximos 
años. Son firmas que tienen mucho 
valor y muy atractivas para los inver- 
sores", explica. 

Algunos nombres de esas compa- 
ñas centauro aspirantes a unicornio 
son la agencia de viajes Exoticca, la 
plataforma de planes de ocio Civita- 
tis y la compañía que lucha contra 
las falsificaciones en internet Red 


Points. Precisamente, son las start 
up que ocupan los tres primeros 
puestos del ránking de este año de 
próximos unicornios realizado por 
el inversor para EXPANSIÓN. 

Estos tres ejemplos de empresas 
han recibido fondos de más de 20 
millones de euros en los últimos 
años, siendo la operación más re- 
ciente la lograda por Civitatis el pa- 
sado mes de junio cuando se embol- 
saba 50 millones de euros del fondo 
británico Vitruvian Partner, que se 
sumaron a los 100 millones que ya 
destinó en abril de 2022 para su en- 
trada en la empresa. 

“Un atractivo de estas compañías 
es que, además de aportar puestos de 
trabajo de alta cualificación, es que- 
ya son negocios rentables”, subraya 
Carlos Blanco. 


Otros ejemplos de compañías que 
aparecen en el ránking de próximos 
unicornios son CoverManager, el 
software de gestión de restaurantes 
liderado por el emprendedor sevilla- 
no José Antonio Pérez, y la platafor- 
ma de buzones inteligentes Citibox, 
que hace unos días recibía una in- 
yección de 80 millones de euros a 
través de una emisión de bonos coti- 
zados en la bolsa de Viena. 


El valor de los “exit' 

Una buena manera de ver el valor de 
una compañía es cuando se produce 
un exit, es decir, cuando los fundado- 
res e inversores venden sus partici- 
paciones, generalmente, a un fondo 
o una gran compañía. De este modo, 
obtienen suculentas ganancias de la 
operación, 


Uno de los exit más recientes hasi- 
do la adquisición de la plataforma de 
retribución flexible Cobee por la 
compañía francesa Pluxee. Aunque 
no ha trascendido el valor de la ope- 
ración, se estima que la empresa gala 
podría haber desembolsado más de 
100 millones por la start up liderada 
por los emprendedores Borja Aran- 
guren y Nacho Travesí. 

“La compañía de coches por sus- 
cripción Bipi, vendida en 2021 a Re- 
nault, o Clicars, adquirida por el gru- 
po automovilístico Stellantis en 
2022, son otros dos ejemplos de ad- 
quisiones de start up españolas por 
parte de compañías extranjeras por 
encima de los cien millones”, expli- 
can el emprendedor Enrique Lina- 
res (fundador de Letgo) y el inversor 
Oriol Juncosa (cofundador de En- 
comenda), que se acaban de unir pa- 
ra el lanzamiento de un nuevo fondo 
de inversión, Plus Partners. 

“Clicars fue vendida a los seis años 
de su nacimiento, mientras que Bipi 
logró este hito en tan sólo cuatro 
años desde su fundación. Hace años, 
el plazo para que una start up alcan- 
zara una valoración de estas caracte- 
rísticas era de unos nueve años, lo 
que demuestra que los plazos se han 
acortado y refleja la buena evolución 
del ecosistema”, argumentan Lina- 
res y Juncosa. Apuntan alos sectores 
de las fintech, travel, tiempo libre y 
movilidad como los principales ám- 
bitos en los que existen más compa- 
fifas con valoraciones por encima de 
los 100 millones. 


La Bolsa como opción 

Si no se encuentra comprador, la sa- 
lida a Bolsa es otra opción interesan- 
te para una compañía que vale más 
de 100 millones, “aunque esta vía es 
menos habitual, ya que los inverso- 
res de los mercados bursátiles son 
más conservadores y las firmas de 
este perfil implican un mayor ries- 
go”, argumenta Karel Escobar, co- 
fundador del fondo Back Fund, que 
invierte en fases preseed. 

Escobar recuerda el caso de 
Sngular, firma que desarrolla pro- 
yectos de tecnología, que salió a coti- 
zar al BME Growth a finales de 2021 
y,enunas semanas, su valoración as- 
cendió a 190 millones. Actualmente 
su capitalización se encuentra por 
encima de los 165 millones. 

Otro ejemplo es Indexa, gestora 
de carteras de fondos indexados, 
que se estrenó en el mismo índice 
bursátil en julio de 2023. En los pri- 
meros días, su capitalización se dis- 
paró hasta casi los 190 millones de 
euros y, a día de hoy, se encuentraen 
más de 144 millones. 
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PIONERAS | INTELIGENCIA ARTIFICIAL 


Las 10 “start up' más 
inteligentes del mundo 


Compañías jóvenes como Inflection, Cohere o Absci compiten por desarrollar la mejor inteligencia artificial para llamar 
la atención de gigantes como Alphabet, Microsoft o Nvida y con su apoyo financiero dar vida al próximo ChatGPT. 


Sergio Saiz. Nueva York 

Evan Reiser abandonó una promete- 
dora carrera en Twitter como res- 
ponsable de machine learning para 
crear su propia start up en 2018: Ab- 
normal. No lo hizo solo. Como com- 
pañero de viaje ha contado con San- 
jay Jeyakumar, un exingeniero de 
Google que trabajó en el lanzamiento 
de Android e hizo un poco más inteli- 
gente a la siguiente generación del 
buscador más popular de Internet. 

Juntos han creado una compañía 
que, si bien todavía está dando sus 
primeros pasos, ya ha llamado la 
atención de las grandes compañías 
del Fortune 500, gracias al uso de la 
inteligencia artificial para aumentar 
la seguridad informática en los servi- 
cios en la nube que más utilizan las 
empresas. Una lucha contra la ciber- 
delincuencia que abarca desde as- 
pectos tan cotidianos como la super- 
visión del email, hasta asuntos más 
complejos, como el robo de identi- 
dad de empleados o el secuestro de 
las cuentas bancarias. 

Supróximo paso, dar entrada en el 
capital a un gigante tecnológico que 
lleve a la compañía a nuevos hori- 
zontes, como le ocurrió a OpenAL el 
padre de ChatGPT, cuando consi- 
guió que Microsoft se convirtiera en 
uno de sus inversores. Gracias a ese 
acuerdo, en menos de una década el 
proyecto liderado por Sam Altman 
pasó de ser una start up casi desco- 
nocida por el público general a un gi- 
gante de la IA valorado hoy en cerca 
de 80.000 millones de dólares 
(74.700 millones de euros). 

Su caso no es único. Amazon y Al- 
phabet han puesto sus ojos en Anth- 
ropic, una firma fundada por 
exmiembros de OpenAI que tam- 
bién desarrolla sistemas de inteli- 
gencia artificial y que ya ha levanta- 
do más de 7.000 millones de dólares 
gracias a los gigantes de Silicon Va- 
lley. Y en esa carrera está Abnormal, 
intentando colarse en la órbita de un 
gran inversor que le ayude a no ser 
una más en el gigantesco ecosistema 
dela IA. La competición no ha hecho 
más que empezar, pero hay nombres 
que ya empiezan a despuntar en el 
pelotón como las compañías más in- 
teligentes del mundo: Inflection, que 
ha logrado fondos de Microsfot y 
Nvidia; Cohere, donde han invertido 
Nvida, Oracle y SAP; o Stablity AL 
respaldada por Intel. 


Mustafa Suleyman, fundador de Inflection. 


Cohere entiende 


cómo hablan los robots 


Cohere acaba de cumplir cinco 
afios y ya puede presumir de ser 
una multinacional tecnológica, 
yaque su sede está en Toronto 
(Canadá), pero cuenta con pe- 
queñas oficinas en Palo Alto (Ca- 
lifornia), Londres y Nueva York. 
Suhistoria se remonta a 2017, 
cuando un grupo de ingenieros 
que participaban en el disefio de 
Google Brain desarrollaron un 
sistema para procesar tareas en 
lenguaje natural (un subcampo 
de la IA). Aiden Gomez y Nick 


Equipo d 
de Stability 


Al. ува 


Frosst abandonaron Alphabet y 
se lanzaron a la aventura de 
crear su propio proyecto en 
2019. Tres años después, se unió 


el director financiero de YouTube. 


Lejos de rivalizar con Google, el 
gigante tecnológico decidió apo- 
yar ala'start up' y trabajar con- 
juntamente. En Silicon Valley es- 
tá considerada una de las firmas 
jóvenes con mayor potencial, y 
en su accionariado han entrado 
compañías como Nvidia, Oracle 
o SAP. 


Inflection explora 
todas las aristas de la IA 


Constituida como una compañía 
de servicio público, Inflection Al 
nació en 2022 en Palo Alto, Cali- 
fornia. Su aproximación en el 
sector de la inteligencia artificial 
es doble. Por un lado, cuenta con 
su propio sistema generativo, co- 
nocido como Pi y con el que se 
puede hablar e interactuar. Al 
mismo tiempo, también fabrica 
hardware, es decir, los chips y los 
equipos que se necesitan para 
desarrollar modelos informáti- 
cos inteligentes, de ahí que haya 
despertado el interés de Nvidia, 


Los fundadores de Cohere, Ivan Zhang, Aidan Gomez y Nick Frosst. 


que el año pasado participó en 
una ronda de financiación de 
1.300 millones de dólares. Micro- 
soft entró un año antes en el ac- 
cionariado, cuando la compañía 
se aseguró 225 millones de dóla- 
res para dar sus primeros pasos. 
Ahora está por ver si la ‘start up’ 
sobrevivirá a la salida de dos de 
sus tres fundadores: Mustafa Su- 
leyman y Karen Simonyan, que 
han fichado por Microsoft. Al 
frente sigue Reid Hoffman, presi- 
dente de LinkedIn y destacado 
inversor de Silicon Valley. 


Stability Al, un mundo virtual 


más accesible 


Su objetivo como empresa no 
puede ser más ambicioso: “Acti- 
var todo el potencial humano a 
través de la inteligencia artificial 
generativa" Están especializados 
en crear modelos de ІА en dife- 
rentes ámbitos (vídeo, imágenes, 
texto, audio...) con código abier- 
to que puede ser utilizado por 


otros desarrolladores para adap- 
tarlo a sus sistemas. Fundada en 
2019, tiene a Intel en su capital, 
además de alianzas con Amazon, 
Google y Nvidia. Con sede en Rei- 
no Unido, la compañía fue funda- 
da por Mohammad Emad Mosta- 
que, un gestor bengalí de hedge 
fund. 


Adept convence a Nvidia y tienta a Microsoft 


FFYZENXFITFTTITIETIITIITTTTTTTTTTITTTTTTTTT 
j £ š - 4 44 A SES 


WE aiel „= 


Equipo de Adept. 


En dos años de vida Adept ha lo- 
grado levantar cerca de 400 mi- 
Попеѕ de dólares y ha llamado la 
atención de Nvidia, que ya es ac- 
cionista de la empresa. Se rumo- 
rea que Microsoft podría ser el 
próximo gigante tecnológico en 
invertir en esta firma especiali- 
zada en desarrollar software 
construido sobre inteligencia ar- 
tificial. Su estrategia no consiste 
en crear modelos generativos 
como ChatGPT, sino en utilizar 
su arquitectura para desarrollar 
una suerte de agentes corporati- 
va, como ellos mismos los deno- 


minan, o ayudantes que asuman 
tareas relativamente complejas 
que actualmente hacen los hu- 
manos, como por ejemplo, anali- 
zar datos y tomar decisiones co- 
merciales basadas en sus pro- 
pias conclusiones para impulsar 
las ventas. 

La compañía fue fundada por va- 
rios exempleados de OpenAl y 
Google, aunque meses después 
de su lanzamiento, algunos de 
sus promotores abandonaron el 
proyecto para crear Essential Al, 
un competidor con un enfoque 
muy similar. 


Absci, en busca del medicamento infalible 


Absci no está en la esfera de los 
gigantes de Silicon Valley, pero sí 
en la de las grandes farmacéuti- 
cas, que ven en la biotecnología 
un campo con un potencial ilimi- 
tado, sobre todo si en la investiga- 
ción se aplican modelos de inteli- 
gencia artificial. Eso es justo lo 
que hace Absci, que diseña anti- 
cuerpos por ordenador, reducien- 
do considerablemente los tiem- 
pos de investigación para descu- 
brir nuevos tratamientos. Ade- 
más, es capaz de desbloquear 


procesos para enfermedades 


que, hasta ahora, no tienen cura. 


La compañía nació hace una dé- 
cada en un sótano de Portland, 

Oregon, cuando el biólogo Sean 
McClain empezó a investigar los 
anticuerpos, convencido de que 


tenía que haber una fórmula más 


rápida, natural y efectiva de tra- 
tar ciertas enfermedades. Tardó 
una década en dar con la clave, 
justo cuando incorporó la inteli- 
gencia artificial a su modelo de 
investigación. 


El fundador de Absci, Sean McClain. 


Stella 
Biderman, 
directora 
ejecutiva de 
EleutherAl. b=. 


EleutherAl, la ONG que 
compite con ChatGPT 


EleutherAl nació prácticamante al mismo tiempo que 


ChatGPT, cuando un grupo de ingenieros informáticos se 
organizó a través de Discord (plataforma para comuni- 
carse muy popular entre jugadores online) para crear una 
réplica del modelo de OpenAl en código abierto allá por 
2020, aunque su primer producto no vería la luz hasta un 
afio después. El grupo se constituyó como un instituto de 
investigación sin ánimo de lucro el afio pasado, aunque ha 
contado con el apoyo de inversores privados (un modelo 
de financiación bastante similar al de ОрепА!). 
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Aravind 
Srinivas, 
Denis Yarats 
y Johnny 
Ho, 
fundadores 
de 
Perplexity. 


Perplexity, la hermana 
pequeña de Alexa y Siri 


Fundada en 2022 por Aravind Srinivas, Denis Yarats, 
Johnny Ho y Andy Konwinski, Perplexity se ha especiali- 
zado en los motores de búsqueda conversacionales, es 
decir, un robot con el que se puede hablar para buscar in- 
formación en la web... un Google con el que se puede 
charlar. Utiliza como base la tecnología de OpenAl, donde 
trabajaba Srinivas, y su ventaja es que se puede integrar 
con otras aplicaciones. Su sistema Bird se usa, por ejem- 
plo, para buscar información en X (Twitter). 

Jeff Bezos (Amazon) y Nvidia han participado en su últi- 
ma ronda de financiación, de cerca de 74 millones de dó- 
lares (69 millones de euros). 


Runway revoluciona 
el mundo de la imagen 


Alphabet, Sales- ik, E 
force y Nvidia ! | = 
haninvertido en ' HI 
Runway, la “start 
up'con sede en 
Nueva York que 
hace furor entre 
los inversores de 
Wall Street gra- 
cias a sus vídeos 
creados con in- 
teligencia artifi- 
cial. Basta con 
introducir un texto y la 'app' genera un vídeo corto, adap- 
tándose a la descripción introducida. Aunque en estos 
momentos hay varios desarrolladores trabajando en sis- 
temas similares, según los expertos, la tecnología de 
Runway figura entre las más avanzadas del momento. 
Sus fundadores son el griego Anastasis Germanidis y los 
chilenos Alejandro Matamala y Cristóbal Valenzuela. 


Los fundadores de Runway. 


Hippocratic diseña 
profesionales 
médicos virtuales 


El cerebro de Nvidia y la experiencia de gi- 
gantes farmacéuticos como Jensen... Gra- 
cias a eso Hippocratic, fundada en 2022 por 
Munjal Shah, se ha especializado en la apli- 
cación de modelos de inteligencia artificial 
en la industria sanitaria y la atención médi- 
ca a pacientes. Su producto estrella es un 
modelo de profesionales de enfermería to- 
talmente virtuales, que cuidan de los usua- 
rios tras una operación, analizan los datos 
de presión sanguínea o los análisis clínicos 
para adaptar la medicación y recordar a los 
pacientes qué cuidados les ha pautado un 
médico. Aunque generados por IA, todos los 
profesionales de Hippocratic tienen nombre 


Munjal Shah, fundador de Hippocratic. 


yunrostro propio. Además, no se cansan y 
están disponibles 24 horas los siete días a la 
semana, por un salario medio de 9 dólares 
(8,4 euros) la hora, cuatro veces menos de 
lo que gana un profesional en la vida real en 
Estados Unidos. 


Snorkel bucea en mares de datos 


Nadie duda de la capacidad de 
ChatGPT para analizar datos. 
Quién no ha probado suerte a 
cargar un documento intermina- 
ble con estadísticas y gráficos 
para encontrarse con un resulta- 
do decepcionante. Y es que no 
solo sirve con tener la herra- 
mienta, también hay que saber 
utilizarla para poder sacar el má- 
ximo partido. Eso es lo que hace 
Snorkel, una ‘start up’ que nació 
enun laboratorio de trabajo de 
Stanford bajo el liderazgo de Alex 
Ratner, Chris Re, Paroma Varma, 
Braden Hancock y Henry Ehren- 


berg. Setrata de una plataforma que 
ayuda a gestionar, ordenar y depurar 
cantidades ingentes de datos y, por otro 


Paroma Varma, cofundadora de Snorkel. 


lado, desarrollar modelos para poder 
trabajar con esa información y llegar a 
conclusiones en tiempo y forma. 
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LAS RONDAS DE LA SEMANA 


Integra Therapeutics recibirá 10,5 
millones de la Comisión Europea 


Con los nuevos fondos, la biotecnológica creada como ‘spin off' de la Universidad Pompeu 
Fabra seguirá trabajando en su lucha contra las enfermedades hepáticas en los niños. 


M? José G. Serranillos. Madrid 

Nacida en 2020 como spin off de la 
Universidad Pompeu Fabra de Bar- 
celona (ОРЕ), la firma Integra The- 
rapeutics avanza en su lucha para 
combatir enfermedades hepáticas 
que afectan alos niños. La compañía 
recibirá fondos de 10,5 millones de la 
Comisión Europea que permitirán 
seguir mejorando su tecnología con 
la que abordará la primera terapia 
génica para el tratamiento de enfer- 
medades hepáticas graves infantiles. 

De esa cantidad, 2,5 millones se 
recibirán mediante una subvención 
a fondo perdido y los otros 8 millo- 
nes serán una inversión directa (en 
capital) a través del programa Euro- 
pean Innovation Council (EIC) Ac- 
celerator, con el que la Comisión Eu- 
ropea trata de apoyar y acelerar el 
crecimiento de proyectos tecnológi- 
cos en el ámbito europeo. 

Este programa europeo ha selec- 
cionado a la compañía barcelonesa, 
entre casi 970 empresas del ámbito 
deep tech (tecnologías profundas), 
para ser beneficiaria de estos fondos 
con los que seguir avanzando en sus 
desarrollos. 

“Nuestra tecnología se basa en la 
escritura del genoma de última ge- 
neración que nos permite abordar 


Telefónica invierte en Nearby 
Computing en una ronda 


Los doctores Marc Güell y Avencia Sánchez-Mejías, cofundadores de Integra 


Therapeutics. 


terapias avanzadas para el trata- 
miento de enfermedades”, explica la 
doctora Avencia Sánchez-Mejías, 
cofundadora de Integra Therapeu- 
tics junto a Marc Gúell. La mayor 
parte de los esfuerzos de esta tecno- 
logía, detalla Sánchez-Mejías, se 
centran actualmente en las enferme- 


de 6,5 millones de euros 


M? José G. Serranillos. Madrid 
Nuevo capital para Nearby Compu- 
ting, spin off nacida del Centro Na- 
cional de Supercomputación de Bar- 
celona en 2018. La firma, fundada 
por Josep Martí y David Carrera, 
consigue 7 millones de dólares (6,5 
millones de euros) en una ronda se- 
rie A liderada por Walter Ventures y 
JME Ventures -la gestora fundada 
por José Manuel Entrecanales-, en 
la que han participado el vehículo 
Wayra Ventures y Akamai Techno- 
logies. Esta plataforma desarrolla 
servicios como la computación en la 
nube, la seguridad y la gestión de 
contenidos. 

Los inversores que ya eran parte 
del accionariado, como Cellnex Te- 
lecom, Lenovo o el Grupo Redeia, 


han ejecutado inversiones de segui- 
miento, lo que ha permitido comple- 
tar la ronda de financiación de la 
compañía. 

Los fondos servirán a la empresa 
para seguir mejorando su platafor- 
ma de edge computing a través de la 
orquestación avanzada y la automa- 
tización de las aplicaciones y redes, 
incluyendo entornos de redes 5G 
privadas. Esta tecnología permite 
aplicaciones de uso en el vehículo 
conectado, en el IoT (Internet de las 
Cosas) masivo en entornos indus- 
triales, así como en los sectores del 
retail, en la defensa y en la seguridad, 
entre otros. 

Esta financiación permitirá tam- 
bién la expansión de la compañía en 
otros sectores, así como mejorar las 


dades que afectan al riñón de los ni- 
ños. “Se llevará a cabo la prueba de 
concepto de nuestra plataforma Fi- 
cat en una terapia génica, con admi- 
nistración sistémica empleando vec- 
tores no virales a través de nanopar- 
tículas lipídicas (LNP)", explica la 
doctora. 


Josep Martí, 
cofundador 
y CEO de 
Nearby 
Computing. 


capacidades de la empresa para po- 
tenciar su fuerza de ventas y reforzar 
su negocio en los mercados de Nor- 
teamérica, Asia Pacífico y Europa. 
“Nuestro principal objetivo es ca- 
pacitar a más empresas y proveedo- 
res de servicios con soluciones avan- 
zadas de edge computing y automati- 
zación de software. Estamos obser- 


“Pero la tecnología está preparada 
para el tratamiento, en el futuro, de 
enfermedades raras, y otras que 
afectan a tejidos, los pulmones o al- 
gunos tipos de cáncer. Serán áreas 
en las queseenfocará Integra Thera- 
peutics más a largo plazo”, explica 
Sánchez-Mejías. La compañía prevé 
la concesión de licencias y el codesa- 
rrollo de nuevas terapias para que el 
máximo número de pacientes pue- 
dan beneficiarse de su tecnología. 

La compañía, que cuenta ya con 
un equipo de 19 personas, realiza sus 
investigaciones y nuevos desarrollos 
en un espacio cedido dentro de la las 
instalaciones de la Universidad 
Pompeu Fabra. 


Operaciones anteriores 
Lastartup ya recaudó fondos por va- 
lor de 4,5 millones de euros a finales 
de 2021 en una ronda de capital se- 
milla. Advent France Biotechnology, 
Takeda Ventures y la firma española 
Invivo Capital acudieron a la opera- 
ción. La compañía amplió la ronda 
meses después, hasta los 6 millones, 
gracias a otros 1,5 millones de euros 
aportados por la firma de capital 
riesgo Columbus Venture Partners, 
especializada en inversiones dentro 
del sector de la salud. 


vando un rápido crecimiento de la 
tracción en el mercado, y queremos 
mostrar cómo, a través de nuestra 
solución NearbyOne, las empresas 
tienen acceso a una solución com- 
pleta para todo su ecosistema de red, 
por muy sofisticado que sea”, subra- 
ya Josep Martí, CEO de Nearby 
Computing. 


y CEO de Café de Finca. 


David Villa, 
Felipe Navío 

y el Dj Wally 
López invierten 
en Café de Finca 


Ma José G. Serranillos. Madrid 

Café de Finca levanta nuevos fondos 
procedentes de estrellas del deporte 
y de la música. David Villa, exfutbo- 
lista y goleador de la selección espa- 
ñola de fútbol, y el Dj internacional 
Wally López invierten en la compa- 
ñía, con sede Castelldefels (Barcelo- 
na), en una operación de 2,5 millones 
de euros, ala que también han acudi- 
do el fundador de Job&Talent, Feli- 
pe Navío, la capitana del FC Barcelo- 
na Patri Guijarro y el futbolista del 
PSG Carlos Soler. 

Estos inversores se han unido alos 
ya existentes en la compañía, que 
continúan respaldando el proyecto, 
entre los que figuran los hermanos 
Marc y Pau Gasol, Falcao, Mario 
Suárez o Ter Stegen, entre otros. 

La compañía, fundada y dirigida 
por Jonathan Moral, produce café 
de especialidad de gran calidad, pro- 
cedente de Etiopía, Guatemala, 
Honduras, Ecuador y El Salvador, 
que se encuentran entre los princi- 
pales productores cafeteros a nivel 
mundial. La producción se realiza en 
la finca propia de la compañía en 
Honduras, a la que llega el café que 
se compra en origen con trato direc- 
tocon los productores. 

Desde allí el café sale a las instala- 
ciones de la compañía en Castellde- 
fels, donde se tuesta, y posterior- 
mente se distribuye en el mercado 
español en grandes superficies como 
Fnac, Caprabo, Condis, Casa 
Ametller o Veritas, y a través del ca- 
nal online de la compañía. La filoso- 
fía de Café de Finca persigue el má- 
ximo respeto por el café y por las fa- 
milias que trabajan con este produc- 
to en sus países. Igualmente la com- 
pañía se esfuerza por cuidar el trata- 
miento de la bebida en toda la 
cadena, asegurando un modelo sos- 
tenible y la trazabilidad de cada gra- 
noen todo momento. 


Enso levanta 8,2 millones para llevar 
el “coliving' a Estados Unidos y México 


M? José G. Serranillos. Madrid 

Enso, proptech de Barcelona que 
ofrece viviendas bajo la fórmula del 
coliving, da un nuevo impulso en su 
estrategia de crecimiento con la ron- 
da de financiación lograda por valor 
de 8,2 millones de euros. 

La operación ha sido liderada por 
el fondo de inversión estadouniden- 
se XY Booster, que le permitirá abrir 
filiales en Nueva York y en Ciudad 
de México con el propósito de ex- 
pandir este modelo residencial en 
aquellos mercados. Para esta expan- 
sión Enso trabajará mano a mano 
con XY Properties, el vehículo de in- 
versión de activos inmobiliarios de 
XY Booster. 

Según un informe de la consultora 
inmobiliaria Savills, Estados Unidos 
es uno de los mercados de mayor de- 
sarrollo del coliving, que crecerá a un 
ritmo del 17% durante los próximos 
cinco años. 

Este salto internacional ayudará a 
la compañía a alcanzar los 6 millones 
de facturación que se ha marcado 
para finales de 2024. En cuanto al 
número de habitaciones, el objetivo 
es alcanzar las 1.000 en las principa- 
les ciudades de España. 

Los planes de Enso, después de es- 
tablecerse en Nueva York y en Ciu- 
dad de México, pasan por abrir ofici- 
nas en otras ciudades como Boston, 


res de Enso Coliving. 


Michael Ега, y José Miguel Calle, fundado; 


San Francisco y Miami. En 2026 el 
propósito es llegar alas 3.000 habita- 
ciones en México y Estados Unidos. 

Elcolivingesuna fórmula residen- 
cial que permite vivir de alquiler en 
edificios o urbanizaciones en los que 
se comparten servicios y espacios 
entre todos los vecinos. Esta opción 
devivir en comunidad está ganando, 
pocoa poco, un mayor peso en Espa- 
fia principalmente por la creciente 


Lanai lanza su tercer 
fondo con el objetivo 
de captar 20 millones 


M.J.G. S. Madrid 
Lanai Ventures lanza un nuevo vehí- 
culo para seguir apoyando proyectos 
tecnológicos en sus etapas más tem- 
pranas, del que yaha realizadoel pri- 
mer cierre en 15 millones de euros. 
El objetivo es captar hasta 20 millo- 
nes de euros. Emprendedores, fa- 
mily office y fondos como Speedin- 
vest figuran entre los inversores del 
fondo. “Estamos muy satisfechos 
con el perfil de los inversores, ya que 
contamos con más de 30 de empren- 
dedores de compañías como Priva- 
lia, Shakers, Amenitiz, Cobee o Sig- 
naturit”, subraya Guillermo Llibre, 
socio director de Lanai Ventures. 
Adicionalmente, Fond-ICO otor- 
ga a Lanai hasta 25 millones de euros 
más. “Vemos el espaldarazo por par- 
te de Fond-ICO como una gran vali- 
dación a lo que venimos haciendo 
desde 2019”, explican desde Lanai. 
La apuesta que hacen desde Lanai 
por las etapas tempranas de las start 


Guillermo Llibre, Rubén Ferreiro, 
Jeroen Merchiers y Diego Camilleri, 
fundadores de Lanai Ventures. 


up setraduce en que sus fundadores, 
Guillermo Llibre, Rubén Ferreiro, 
Jeroen Merchiers y Diego Camilleri, 
actüan como inversores, pero tam- 
bién como asesores que ayudan a es- 
calar los proyectos desde los inicios 
de las compañías. 


S 


demanda que está teniendo entre jó- 
venes profesionales y los llamados 
nómadas digitales. Eligen este modo 
de vivir por la flexibilidad que aporta 
y por el hecho de compartir expe- 
riencias e intereses con otras perso- 
nas afines aellos. 

Enso, que cuenta actualmente con 
más de 600 habitaciones en funcio- 
namiento repartidas entre Barcelo- 
na, Madrid, Valencia y Málaga, ha 


consolidado su modelo de coliving 
basado en la idea de “vivir compar- 
tiendo junto a personas que te inspi- 
ren en un espacio prémium, en el 
centro de las ciudades y disfrutando 
de servicios como limpieza, lavande- 
ría o chef privado”, detalla Michael 
Erd, CEO y cofundador de la compa- 
fifa junto a José Miguel Calle. 


Un cliente treintañero 

El perfil medio del inquilino de Enso 
está en un 60% mujeres y un 40% 
hombres, de una edad media de 30 
años, que busca vivir en los mejores 
barrios de la ciudad y que suele al- 
quilar por una estancia media de seis 
meses. Enso se encarga de cuidar y 
gestionar el activo, ofreciendo tran- 
quilidad a los dueños de los inmue- 
bles. 

Enso permite que una persona al- 
quile una habitación por un periodo 
mínimo de 3 meses y sus motivacio- 
nes para optar por esta fórmula resi- 
dencial suelen ser por trabajo o por 
estudios. Actualmente la compañía 
tiene una lista de espera de más de 
mil clientes cada mes. 

La compañía ya cerró dos rondas 
anteriores: una en 2021 por valor de 
723.000 euros y otra en 2023 por 1,7 
millones, en la que dio entrada a 
GVC Gaesco, Dozen Investments y 
RKS Real Estate. 


Widhoc capta 2 millones 
para reducir el uso 
de agua en el campo 


M. J.G. Serranillos. Madrid 

El campo avanza en el camino de su 
transformación tecnológica gracias a 
la obtención de nuevo capital. La 
agrotech Widhoc, con sede en Mur- 
cia, recauda 2 millones de euros en 
una ronda de financiación liderada 
por la sociedad Bongerma. Se trata 
de la compañía creada por los her- 
manos Juan y Álvaro Vercher Fons, 
pertenecientes a la familia Vercher, 
antigua dueña de la compañía de 
frutas Bollo International Fruit. La 
empresa fue vendida al fondo Free- 
man Capital por casi 400 millones 
de euros a finales de 2022. 

Con esta operación los hermanos 
Vercher Fons no sólo aportan capi- 
tal, sino que, además, entrarán en el 
consejo de administración de 
Widhoc, que alcanza una valoración 
de 45 millones de euros. 

Ignacio Delgado, CEO de Widhoc, 
subraya que “nuestra misión siem- 
pre ha sido llevar la tecnología de 


vanguardia al campo, apoyando la 
sostenibilidad y mejorando los ren- 
dimientos agrícolas de manera res- 
ponsable”. 


Seguimiento en tiempo real 

La innovación desarrollada por 
Widhoc es la app 4eGrowth all in one 
de monitorización agrícola basada 
en TA que permite el seguimiento del 
campo en tiempo real mediante tec- 
nología satelital y análisis de datos 
avanzado. Complementan esta he- 
rramienta D-Wide, un sistema ali- 
mentado por energía solar, que ma- 
ximiza la producción agrícola; las 
boyas inteligentes para la gestión de 
embalses y pantanos; y los sistemas 
avanzados para el monitoreo remoto 
de plagas. Todas ellas son soluciones 
que consiguen una mejor gestión de 
los cultivos, permitiendo, entre otros 
logros, una reducción y optimiza- 
ción de los consumos de agua en el 
campo. 
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FINANCIACIÓN 


Santander 
alcanza los 

270 millones 
de financiación 
a “start up’ 


M. J.G. Serranillos. Madrid 

A principios de 2023, Santander pu- 
so en marcha Santander Startups, 
una nueva iniciativa del banco para 
dar apoyo a proyectos tecnológicos 
emergentes. Este programa se su- 
maba a otras iniciativas y acciones 
puestos en marcha por la entidad 
bancaria que persiguen el impulso 
del crecimiento de compañías tec- 
nológicas einnovadoras. 

Santander Startups ha alcanzado 
ya las 2.000 start up clientes, a las 
que apoya con más de 270 millones 
de financiación para el crecimiento 
de sus proyectos, que están enfoca- 
dos, en su mayoría, en ofrecer solu- 
ciones tecnológicas y a facilitar soft- 
Ware а otras empresas. 

El programa del banco ofrece so- 
luciones financieras específicas y 
adaptadas a cada etapa del creci- 
miento de estas empresas. Santan- 
der aporta medidas y acciones para 
facilitarles el camino en su desarro- 
llo, lo que contribuye a impulsar el 
ecosistema de innovación y empren- 
dimiento en España. 

Algunas de las operaciones de este 
programa realizadas con start up en 
los últimos meses han sido la finan- 
ciación de 20 millones a PLD Space, 
firma de Elche (Alicante) que desa- 
rrolla cohetes reutilizables para po- 
ner en órbita pequeños satélites. Es- 
te capital formaba parte de un prés- 
tamo sindicado por un volumen total 
de 31,2 millones en el que, además de 
Santander, participaron EBN Banco 
y el Instituto de Crédito Oficial 
(ICO). 

Otro ejemplo ha sido el apoyo de 
10 millones de euros a Playtomic, la 
plataforma fundada por Félix Ruiz, 
Pablo Carro y Pedro Clavería, que 
pone en contacto a jugadores de te- 
nis y pádel para disputar partidos en 
pistas detoda España. 


Fondo de 100 millones 

El año pasado Santander lanzó Trai- 
nera Venture Finance, un fondo de 
venture debt (deuda) por importe de 
100 millones, en alianza con la gesto- 
ra Inveready Asset Management. El 
objetivo del vehículo es apoyar e in- 
vertir en empresas de base tecnoló- 
gica y con alto crecimiento. 

Este fondo ya ha formalizado las 
primeras ocho operaciones por un 
importe de 13 millones de euros. Su 
filosofía es apoyar empresas que se- 
an eficientes en capital, que hayan le- 
vantado al menos una ronda de fi- 
nanciación y que puedan alcanzar el 
umbral de rentabilidad en el medio 
plazo. Las operaciones de este fondo 
van desde los 500.000 euros a los 5 
millones. 
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«» Santander 


Porti, los primeros. 


Si estás pensando 
en startups, 
nos entendemos. 


Por eso, en Santander Startups te acompañamos en cada fase 
de tu proyecto: 


= Equipo especializado en startups en los principales hubs 
de emprendimiento del país. 
= Work Café: espacios colaborativos para emprendedores, 
Descubre más en donde podrás aumentar tu red de contactos. 
bancosantander.es = Santander X: contarás con apoyo, asesoramiento y 


formación, así como con los recursos necesarios para 
avanzar y escalar tu negocio. 
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La receta de ACS es Turner y Abertis 


PLAN DE CRECIMIENTO El líder español de la construcción apunta a concesiones y obras de bajo riesgo y más margen. 


C. Morán. Madrid 

ACS ya no es el líder mundial en 
construcción exterior. Le arrebató el 
puesto el afio pasado Vinci después 
de comprar su negocio de construc- 
ción industrial en 2021. Pese a esa 
sensible pérdida en la cartera del 
grupo español, donde Cobra desem- 
pefiabaun papel principal, ACS con- 
servael ADN internacional como se- 
gunda mayor compafiía del sector 
por cifra de facturación. De los casi 
36.000 millones de euros ingresados 
en 2023, más del 90% provienen de 
fuera de España. Del total, un 62% lo 
representa EEUU, lo que pone dere- 
lieve el peso de Turner en el conjun- 
to del grupo, el buque insignia de 
ACS en la primera potencia econó- 
mica del mundo. 

Turner es el mayor contratista de 
Estados Unidos, especializado en 
edificación, toda clase de dotaciones, 
desde estadios de fütbol a megafac- 
torías para construir baterías de co- 
che eléctrico, pasando por centros 
de datos y hospitales. El rango es am- 
plio, lo que le permite alcanzar cifras 
de facturación de unos 17.000 millo- 
nes de euros con 12.000 empleados 
distribuidos por el país. La compañía 
esla única constructora local con co- 
bertura nacional, con un modelo de 
negocio que ACS quiere 
traer a Europa. “Queremos consti- 
tuir una Turner en Europa”, dijo 
Juan Santamaría, el CEO de la com- 
pañía, durante el último capital mar- 
kets de la multinacional celebrado en 
Madrid el 17 de abril. 

La centralización del know-how 
distribuido entre las distintas em- 
presas de la corporación figura entre 
las prioridades de la empresa. De ese 
empeño ha aflorado el primer centro 
de datos que ACS construirá y ope- 
rará en España (Alcalá de Henares), 
una instalación de 500 megavatios 
(MW) que la constructora quiere 
poner en operación en 2026. En este 
proyecto trabajan conjuntamente 
Turner, Dragados e Iridium. 

La filial norteamericana no sólo es 
rica en ingresos. También figura en- 
trelos grandes generadores de bene- 
ficio, con un dividendo recurrente 
para su matriz Hochtief del entorno 
de los 200 millones de euros al año. 
En concesiones, la mayor fuente de 
dividendos seguirá siendo Abertis, 
con 600 millones anuales que equi- 
valen a 9.000 millones de euros en 
total hasta el año 2038. 

Abertis figura entre los grandes 
activos de ACS y Mundys (antigua 
Atlantia) que afronta un inminente 
proceso de renovación de su cartera 


JMCadenas 


El gran reto de Abertis 
es relevar a los ocho 
activos que vencen en 
los próximos cinco años 


ACS quiere traer Turner a 
Europa. Ya hay un proyecto 
en marcha: el centro de 
datos estaría en Madrid 


de concesiones. La empresa españo- 
la gestiona en distintas partes del 
mundo un total de 35 sociedades de 
autopistas. En los próximos cinco 
años, ocho activos finalizan plazo de 
explotación. 


Una cartera de casi mil millones 

Se trata de una cartera que suma ca- 
si mil millones de euros de factura- 
ción al año con un resultado bruto 
de explotación (ebitda) de más de 
700 millones de euros que la com- 
pañía necesita relevar con nuevas 
adquisiciones o extensiones de pla- 
zos de explotación para, entre otros 
factores, sostener su grado de in- 
versión y mantener el compromiso 
adquirido con sus dos accionistas 


de repartir de manera “perpetua” 
600 millones de euros en dividen- 
dos anuales. 

ACSy Mundys aseguran que su fi- 
lial disfruta de una estrategia de ad- 
quisición clara, un fuerte apoyo de 
sus dos accionistas y acceso fácil al 
mercado de capitales. Segün esta 
versión, los próximos vencimientos 
de activos se interpretan como una 
oportunidad de crecimiento más 
que un problema. 

En la ültima valoración interna, 
ACS valora su equity en 14.000 mi- 
llones de euros y confía en doblar esa 
cifra, hasta los 28.000 millones de 
euros en 2030 gracias al crecimiento 
orgánico y a las adquisiciones a tra- 
vés de las distintas filiales del grupo, 


entre las que sobresalen, además de 
Abertis y Turner, Cimic y la platafor- 
ma de concesiones conformada por 
Iridium, Hochtief y Pacific, que el 
grupo valora en 2.700 millones y con 
la que prevé captar en los próximos 
10 años 160 millones de euros al año 
por dividendos. 

Entérminos de inversión, el grupo 
espafiol analiza oportunidades por 
unos 43.000 millones de euros, divi- 
didos en infraestructuras tradiciona- 
les, data center y proyectos renova- 
bles, principalmente, con aportacio- 
nes de capital por valor de 6.000 mi- 
llones de euros. Esta potencia de fue- 
go saldrá de la propia generación de 
negocio y de desinversiones por va- 
lor de hasta 3.000 millones de euros. 


PRINCIPALES 
ACCIONISTAS DE ACS 


Participación, en porcentaje del capital 


eos — articipación! 


Florentino Pérez 145 
CriteriaCaixa 9,36 
Alberto Alcocer y Alberto Cortina 5,37 
BlackRock 59 
Vanguard 3/37 
Société Générale 22 
Credite Agricole 162 
Norges Bank 15 


Fuente: Elaboración propia 


En la última junta de 
accionistas, Florentino 
Pérez (arriba), indicó, al 
lado de Juan Santamaría 
(abajo), que el futuro 

de ACS “está lleno 

de oportunidades”. 


HOJA DE RUTA 


e El grupo español confía en 
casi doblar el beneficio 
ordinario en el año 2026, 
hasta alcanzar los mil 
millones de euros. 


e El crecimiento de ACS se 
hará sin dañar la 
retribución al accionista, 
con una previsión de 
dividendo en tres años de 
2.000 millones de euros, lo 
que equivale a más de 650 
millones de euros al año. 


e El grupo español analiza 
oportunidades por unos 
43.000 millones de euros, 
divididos en infraestructuras 
tradicionales, ‘data center" 

y proyectos renovables. 


e Analiza desinversiones 
por valor de hasta 3.000 
millones de activos no 
estratégicos entre los que 
figuran concesiones 
menores y Clece. 
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El principal templo religioso de la 
diócesis de Los Ángeles, en 
California, tiene sello español. Rafael 
Moneo fue el encargado de construir 
la Catedral de Nuestra Señora de Los 
Ángeles entre 1998 y 2002. El 
proyecto consistía en reemplazar la 
antigua Catedral de Santa Vibiana, 
dañada durante un fuerte terremoto 
en 1994. Arreglarla habría costado 
más de 180 millones de dólares, así 
que se decidió construir una nueva 
con un presupuesto de 150 millones. 
Finalmente, el gasto se disparó hasta 


Hoy, sin embargo, es una de las obras 
más admiradas en Estados Unidos 
del arquitecto español. 

Ocupa un área de 23.000 metros 
cuadrados y su altura es equivalente 


acercarse a los 190 millones. Sin 
embargo, la polémica que rodeó el 


proyecto no tuvo tanto que ver con el 


coste como por su estilo moderno, 
que no terminaba de encajar en los 
ambientes católicos de la época. 


aun edificio de doce plantas, 
capaz de albergar a más de 3.000 
feligreses. El inmueble alberga 
también espacios residenciales 

y sus jardines incluyen hasta 

una cascada de agua. 


ad pnus AI 


Rafael Moneo: el decano de Harvard 
que conquistó Estados Unidos 


INTE 


Sergio Saiz. Nueva York 

La residencia del embajador de Es- 
paña en Washington DC lleva la fir- 
ma del navarro Rafael Moneo. En- 
cargar el proyecto a un estudio forá- 
neono erauna opción para la que te- 
nía que ser la seña de la arquitectura 
patria en el corazón político de 
Estados Unidos. 

Era una apuesta segura. Moneo 
era por entonces el arquitecto espa- 
fiol más reconocido en Estados Uni- 
dos, donde daba clases de arquitec- 
tura desde la década de los setenta. 
En 1985, fue nombrado decano del 
departamento de arquitectura de la 
Universidad de Harvard, puesto que 
ocupó hasta 1990. Pese a las creden- 
ciales, el proyecto de la embajada de- 
sembocó en un polémico enfrenta- 
miento con el Gobierno que desató 
una batalla legal entre el Ministerio 
de Exteriores y el arquitecto español. 

La casa empezó a construirse en 
febrero de 1999 y se completó tres 
años después, en 2002, en el exclusi- 
vo barrio de Foxhall. Un complejo 
de casi 2.000 metros cuadrados de 
formas cúbicas para cuya edificación 
se utilizó ladrillo de Jaén y madera 
tropical. No había transcurrido ni un 
año desde su finalización cuando se 
puso de manifiesto que los materia- 
les no eran los mejores para el clima 
de la capital estadounidense. 


Javier Rupérez, entonces embaja- 
dor de España en EEUU, se negó a 
mudarse a las nuevas dependencias. 
Se hicieron algunas reparaciones y el 
presidente de la época, José María 
Aznar, inauguró la residencia en 
enero de 2004. Pero aquello no fue 
más que un parche. 

Cuatro años después y en plena 
conmemoración de la Fiesta Nacio- 
nal de España el 12 de octubre en 


Washington, se rom- 
pen las tuberías de los 
baños y la cocina del 
embajador queda ane- 
gada de aguas resi- 
duales. 

En su reclamación 
ante los tribunales, el Gobierno ha- 
blaba de “rápido deterioro” y “vicios 
ruinógenos”. En total, España se gas- 
tó nueve millones en construir la fla- 
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mante residencia diplomática esta- 
dounidense y pedía al arquitecto una 
compensación superior a los dos mi- 
llones. 


El arquitecto navarro es uno de los españoles que más proyectos ha firmado al otro lado del Atlántico. 


La residencia del embajador 
español en Washington DC ha 
sido uno de los trabajos más 
polémicos de Rafael Moneo, 
ya que desembocó en un largo 
pleito en los tribunales entre 
el Gobierno y el arquitecto. 


Sin embargo, la Audiencia 
Nacional terminó dando la 
razón al arquitecto en 2016. 
No porque el proyecto se 
hubiera ejecutado bien, sino 
porque la burocracia había 
retrasado una década la eje- 
cución del expediente de responsa- 
bilidad iniciado por Exteriores en 
2003, y el plazo legal para reclamar 
este tipo de vicios es de cinco años. 
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Edificio Audrey Jones, ampliación del 
Museo de Bellas Artes de Houston 


Construido en vidrio y piedra, 
Rafael Moneo fue el arquitecto 
encargado de levantar el edificio 
Audrey Jones Beck, una 
ampliación del Museo de Bellas 
Artes de Houston, una institución 
centenaria que fue construida 
por William Ward Watkin. 
Posteriormente, Mies van der 
Rohe se hizo cargo de las dos 
siguientes ampliaciones, 
imprimiendo un carácter muy 


personal al estilo arquitectónico 
del museo. 

Sin embargo, el trabajo de Moneo 
no es una ampliación más, sino 
que tiene entidad propia y es una 
obra autónoma, aunque sigue la 
línea compacta de Mies para 
garantizar la conexión con 

la estructura principal. Se ejecutó 
entre 1992 y 2000 y cuenta 

con una superficie de casi 
18.000 metros cuadrados. 


Instituto de Neurociencia 
de la Universidad de Princeton 


Más de 23.000 metros 
cuadrados al servicio de la 
investigación científica en la 
Universidad de Princeton, que 
confió en 2007 el proyecto para 
construir su Instituto de 
Neurociencia al español Rafael 
Moneo. El inmueble, con una 


Pese a la polémica, la carrera y la 
reputación de Rafael Moneo en Esta- 
dos Unidos no se vio afectada y consi- 
guió importantes contratos tras fina- 
lizar la embajada española, como la 
Catedral de Nuestra Señora de Los 
Ángeles, en 2002, o la renovación y 
ampliación del museo de arte de 
Harvard, institución con la que man- 
tiene una estrecha vinculación desde 
su época como profesor y decano. 


fachada completamente de vidrio 
para facilitar la entrada de luz y el 
concepto de un entorno abierto 
que impulse la colaboración entre 
alumnos y profesores, abrió sus 
puertas en 2014 y se encuentra 
en la zona sur del campus 
universitario en Nueva Jersey. 


No es su única colaboración con 
una universidad de prestigio. De he- 
cho, su primera obra fuera de Espa- 
ña fue el Museo Davis del Wellesley 
College, en1990. En su catálogo tam- 
bién figura el Chace Center de la Es- 
cuela de Diseño de Rhode Island 
(Providence). Entre sus obras más 
recientes se encuentra, por ejemplo, 
el Instituto de Neurociencia de Prin- 
ceton, inaugurado hace diez años. 


LIDERAZGO HISTÓRICO 


Marianne Brandt, el 
diseño de la modernidad 


INADAPTADA La creadora forjó el identitario estilo de la Bauhaus. 


Ainhoa Garmendia. Madrid 
Observemos por un instante los ob- 
jetos que nos rodean. ¿Por qué son 
como son? ¿Quién los ha diseñado y 
para quién? Cuando iluminamos el 
escritorio con una lámpara ajustable, 
nos sentamos en una silla tubular o 
utilizamos objetos domésticos pre- 
fabricados, nos beneficiamos del re- 
volucionario diseño de la Bauhaus, la 
legendaria escuela de arte y diseño 
de inicios del siglo XX. Detrás de es- 
tos objetos tan característicos, se en- 
cuentra Marianne Brandt, la artífice 
que sintetizó el diseño de la 
Bauhaus. Esta diseñadora desempe- 
ñó sus labores en un mundo creado 
por y para los hombres, donde tuvo 
que hacerse un hueco para desarro- 
llar sus diseños en metalistería. Así 
es como silenciosamente entre una 
patrulla de hombres diseñadores, 
forjó el identitario estilo de la 
Bauhaus y por ende, el diseño indus- 
trial de la modernidad. 

Entre los años que vivió la escuela 
Das Staatliche Bauhaus, de 1919 a 
1933, el director Walter Gropius reu- 
nió alos mejores artistas de su época: 
Wassily Kandinsky, Paul Klee, Mies 
Van der Rohe, entre otros. Los dise- 
ños de alumnos y maestros aposta- 
ban por la funcionalidad cuidando 
los aspectos formales, con el objetivo 
de diseñar un hábitat adecuado para 
el ser humano. Aunque la escuela se 
autoproclamara democrática, las 
mujeres vivieron una situación mar- 
ginal. No solo por la ausencia de 
maestras, sino también porque las 
inscripciones de mujeres estaban ri- 
gurosamente controladas. Las alum- 
nas recién inscritas eran dirigidas a 
estudiar al taller textil o de cerámica. 
Brandt, sin embargo, tuvo un poco 
más de suerte. Fue la primera mujer 
admitida en el taller de metales y 
posteriormente en dirigirlo. 

Artista y diseñadora, Marianne 
Brandt (Alemania, 1893-1983) ha pa- 
sado a la historia como una de las po- 
cas mujeres dela Bauhaus que desta- 
có en el mundo del diseño masculi- 
no. Sus creaciones han perdurado en 
nuestro imaginario del diseño do- 
méstico, entre ellos destacan el flexo, 
lámparas colgantes y servicios de té. 
Otros diseños de Brandt siguen to- 
davía maravillando alos coleccionis- 
tas. La tetera MT49 de formas cons- 
tructivistas batió el récord en la su- 
basta celebrada en Sotheby's de 
Nueva York en 2007. La cifra se ce- 
rró en 361.000 dólares. La propia 
Brandt diseñó y fabricó a mano este 
prototipo original en el taller de la 
Bauhaus en 1927. Diseñado en metal 


Su “tetera MT49' de formas 
constructivistas fue 
subastada en 2007 

por 361.000 dólares 


“Al principio, no me 
aceptaron, sentían que no 
había lugar para una mujer 
en un taller de metal” 


y caoba, sus formas puramente geo- 
métricas están inspiradas en el artis- 
ta constructivista húngaro László 
Moholy-Nagy, entonces maestro del 
taller de metal. Este collage de for- 
mas planas y esféricas crea una es- 
cultura que casualmente parece que 
formen una tetera. Sin embargo, no 
hay nada de casual. Brandt diseñó el 
objeto de tal manera que la forma es- 
té directamente relacionada con la 
función a ejercer. Según el comisario 
de la Bauhaus Archive Klaus Weber, 
Brandt encapsuló la esencia de la 
Bauhaus con su diseño. 
Curiosamente, sus inicios en el 
taller no fueron del todo cómodos. 
En su carta a las jóvenes generacio- 
nes (Letter to the Younger Genera- 
tion) de 1970, comentó: “Al princi- 
pio, no me aceptaron con agrado, 


sentían que no había lugar para una 
mujer en un taller de metal. Más 
tarde me lo confesaron y, mientras 
tanto, expresaron su descontento 
encargándome todo tipo de traba- 
jos aburridos y monótonos. ¿Cuán- 
tos pequeños hemisferios martilla- 
ba pacientemente en plata nueva y 
quebradiza, pensando que así tenía 
que ser y que todos los comienzos 
son difíciles?". 

En realidad, las historias de las 
mujeres de la Bauhaus fueron cono- 
cidas mucho más tarde. Incluso el 
museo de la Bauhaus ha expuesto 
recientemente sus diseños femeni- 
nos para enmendar la historia. 
“Cuando diseñemos un mundo que 
esté destinado a funcionar para to- 
dos, necesitaremos que haya muje- 
res en la sala”, comenta Caroline Pe- 
rez-Criado en su libro Mujeres Invi- 
sibles, una historia sobre ausencias. 
“Al no incluir la perspectiva de las 
mujeres se impulsa un sesgo mascu- 
lino no intencionado que pasa por 
“neutro” desde la perspectiva de gé- 
nero”. El mundo necesita más voces 
y miradas femeninas que expresen 
su experiencia desde su propia reali- 
dad para resolver retos que quedan 
todavía por diseñar. 

Profesora de Historia del Diseño 


Tecnun - Escuela de Ingeniería 
de la Universidad de Navarra 
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UN NUEVO DESAFÍO 


Lainteligencia artificial frente al cibercrimen 


RETO Las organizaciones pueden mitigar los riesgos si se mantienen alerta y conocen las claves de la tecnología. 


Öykü Işık. Lausana (Suiza) 

“Es importante que guardes tu voto 
para las elecciones de noviembre”. 
Aparentemente, fue un mensaje de 
audio de Joe Biden, en una robocall 
(llamada automática pregrabada) di- 
rigida a los demócratas registrados 
en el estado de New Hampshire pa- 
ra votar en las primarias de este año. 
En realidad, fue una manipulación 
digital de la voz del presidente de Es- 
tados Unidos con la intención de be- 
neficiar a los republicanos mediante 
la abstención demócrata. 

A medida que las herramientas di- 
gitales se vuelven más sofisticadas y 
complejas, el nivel de vigilancia, con- 
trol y prevención debe aumentar. Es 
una afirmación válida para los parti- 
dos políticos ante unas elecciones y 
para los ejecutivos en el desarrollo 
de estrategias para proteger a su or- 
ganización de los ciberataques. 

También en este ámbito, la inteli- 
gencia artificial puede ser un recurso 
de enorme valor para mantenerse a 
salvo de potenciales daños. Para ello, 
deben tenerse en cuenta tres aspec- 
tos principales: estudiar las capacida- 
des y puntos fuertes de la inteligencia 
artificial para evitar que sean utiliza- 
dos en nuestra contra; valorar las ca- 
rencias y puntos débiles de la tecno- 
logía; y ser conscientes de que la pro- 
pia inteligencia artificial puede ser 
atacada. En estos tres aspectos reco- 
mendamos ponernos en la piel y la 
mente de nuestros potenciales “ene- 
migos”, con el objetivo de preparar la 
mejor defensa. 


Estudiar los puntos fuertes. 

Imaginemos que el director fi- 
nanciero de nuestra compañía reci- 
be una llamada de su supuesto direc- 
tor general. La voz es idéntica y las 
pistas contextuales coinciden con 
los mensajes que daría habitualmen- 
te su jefe. Imaginemos que el mensa- 
je sea el siguiente: “Acabamos de ad- 
quirir una nueva empresa y no que- 
remos que nadie se entere todavía. 
Es altamente confidencial. Antes, 
necesitamos que transfieras diez mi- 
llones de euros a esta cuenta...”. 

Las falsificaciones de audio y ví- 
deo se utilizan tanto para el fraude 
como para el phishing, con un eleva- 
do riesgo para la reputación de las 
compañías, además del posible im- 
pacto económico. Para evitar ser víc- 
timas de estos ciberataques, los eje- 
cutivos deben contar con una forma- 
ción adecuada sobre las tecnologías 
digitales yla inteligencia artificial. 

Como medida adicional de seguri- 
dad, deberían disponer también de 
una palabra clave secreta que actúe 
como comprobación analógica en 
caso de duda. Se trata de un truco 
que muchos padres de adolescentes 


Unas pequeñas pegatinas en blanco y negro en las señales de STOP pueden modificar la forma en que los coches autónomos interpretan estos indicadores de tráfico. 


ya conocen: es una forma ingeniosa 
de que su hijo pueda avisarles por te- 
léfono, delante de un grupo de ami- 
gos, de que necesita que lo lleven a 
casasin quedar mal. 

La lección básica es que, antes de 
lanzar sus ataques, los ciberdelin- 
cuentes se esmeran en recopilar mu- 
cha información sobre la empresa y 
sus empleados para identificar y ex- 
plotar vulnerabilidades. La autenti- 
cación multimodal mediante siste- 
mas como palabras clave permite di- 
ficultar de forma sencilla esta fase de 
documentación. 


Analizar los puntos débiles. 

Una vez más, el conocimiento es 
poder. Mi propia investigación, cen- 
trada en la gobernanza responsable 
delainteligencia artificial, meha per- 
mitido conocer a fondo todo tipo de 
sesgos en la aplicación de esta tecno- 
logía. Por ejemplo, los sistemas de 
reconocimiento facial identifican las 
caras blancas con un grado de preci- 
sión mayor quelas caras negras, delo 
que pueden derivarse múltiples im- 
plicaciones éticas y legales. Este ses- 
go puede corregirse prestando más 
atención al proceso de selección de 


Las falsificaciones 

de audio y vídeo se utilizan 
tanto para el fraude 

como para el phishing" 


La inteligencia artificial 
no está preparada para 
ponerse en marcha sin 
supervisión humana 


los datos de entrenamiento. 
Encontramos también sesgos sig- 
nificativos en los grandes modelos 
lingüísticos. Un estudio reciente uti- 
lizó ChatGPT para ayudar a redactar 
recomendaciones laborales y descu- 
brió que esta plataforma leía los cu- 
rrículum de forma diferente si esta- 
banasociadosa nombres masculinos 
o femeninos. Los nombres masculi- 
nos suscitaban elogios por su profe- 
sionalidad y ética laboral, mientras 
que los femeninos lo hacían por su 
personalidad y simpatía, incluso 
cuando el contenido de los mismos 
era el mismo. Este sesgo no tiene fá- 
cil solución y requiere un mecanis- 


mo de gobernanza corporativa cui- 
dadosamente elaborado para miti- 
garlos riesgos. 

La lección es que ni siquiera la 
nueva y más sofisticada herramienta 
de inteligencia artificial generativa es 
infalible. Las empresas deben man- 
tener la supervisión humana en este 
tipo de procesos, con el objetivo de 
detectar los sesgos y los puntos cie- 
gos de la tecnología y garantizar una 
gobernanza responsable de la inteli- 
gencia artificial. 


La inteligencia artificial puede 
ser atacada. Los propios mode- 
los de inteligencia artificial pueden 
ser atacados mediante, principal- 
mente, acciones de envenenamiento 
de datos. Por ejemplo, se ha demos- 
trado que unas pequeñas pegatinas 
en blanco y negro en las señales de 
STOP pueden modificar la forma en 
que los coches autónomos interpre- 
tan estos indicadores de tráfico. 
También existen los mecanismos 
de jailbreaking, que los piratas infor- 
máticos usan para saltarse las barre- 
ras establecidas para limitar el po- 
tencial dañino de la inteligencia arti- 
ficial generativa. Por el bien detodos, 


no queremos que ChatGPT ponga 
una receta casera para fabricar una 
bomba a disposición de una persona 
de cualquier edad. Los jailbreaks son 
códigos que consiguen esquivar esas 
barreras de prevención. 

Una buena solución para acceder 
a conocimiento actualizado sobre la 
evolución de la tecnología y los ries- 
gos para la empresa es la organiza- 
ción de hackathons con expertos di- 
gitales. Podemos invitar a estos espe- 
cialistas a que rompan los sistemas 
de la compañía para descubrir sus 
vulnerabilidades antes de que ac- 
túen los ciberdelincuentes reales. 

La inteligencia artificial no está 
preparada para ponerse en marcha 
sin supervisión humana, y las orga- 
nizaciones pueden mitigar los ries- 
gos si se mantienen alerta y conocen 
los puntos fuertes y débiles de la tec- 
nología. Pensar como nuestros po- 
tenciales enemigos nos permite irun 
paso por delante en este nuevo reino 
tecnológico. 


Profesor de Estrategia Digital 
y Ciberseguridad en el IMD 
(International Institute for 
Management Development), 
Lausanne. Suiza 
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ARTE Y DINERO 


El pintor de la 
aristocracia victoriana 


ALMA-TADEMA Tener una de sus obras era un rasgo de prestigio. 


Francisco Cabrillo. Madrid 

Si conectar con los gustos del pübli- 
co es una cuestión fundamental para 
eléxito deun pintor, no cabe duda de 
que Lawrence Alma-Tadema es un 
excelente ejemplo de cómo hacer 
bien las cosas. Este artista supo de- 
tectar, en efecto, los gustos dela clase 
alta de la Inglaterra de la segunda 
mitad del siglo XIX y primera déca- 
da del XX; consiguió convertir la 
propiedad de una de sus obras en un 
rasgo de prestigio y distinción social. 
Pese a que fue uno de los pintores 
que mejor reflejan el mundo artísti- 
co de la Inglaterra victoriana, había 
nacido fuera de las Islas Británicas, 
en Holanda; y se había formado co- 
mo pintor en su nación de origen y 
en Bélgica, países en los que inició su 
actividad como artista. Nacido en 
1836, se trasladó a Londres en 1870, 
tras el fallecimiento de su primera 
esposa, en la confianza de que en la 
capital británica encontraría con 
mayor facilidad clientes de alto po- 
der adquisitivo dispuestos a pagar 
buenos precios por sus cuadros. 

Allí elaboró una amplia obra, en la 
que la mayor parte de sus temas es- 
taban inspirados en la historia anti- 
gua, enespecialen la dela Roma clá- 
sica, lo que le permitió elaborar una 
pintura preciosista con un cuidado 
exquisito del detalle. Al margen de 
que sus cuadros puedan gustar más 
o menos, era un pintor con una ex- 
celente calidad técnica, que dedica- 
ba mucha atención a la perfección 
enel dibujo y en el color. 

Su éxito fue pronto notable y pudo 
vender sus cuadros a precios muy 
elevados. Tenemos datos de que, en 
su época de mayor prestigio cobraba 
cantidades que oscilaban entre las 
2.000 y las 3.000 libras, lo que su- 
pondría cifras entre los 250.000 y los 
375.000 euros actuales. Y parece que 
algunos de sus grandes cuadros de 
mayor fama se vendieron por canti- 
dades mucho más altas. Y hay que 
tener en cuenta, además, que el autor 
podía reservarse los derechos de re- 
producción de sus obras, lo que, en 
muchos casos, suponía cifras aun 
más elevadas quelas obtenidas por la 
venta del lienzo. Murió Alma-Tade- 
ma en 1912, lo que significa que estu- 
vo en activo casi sesenta años; y, por 
tanto, pintó un gran número de cua- 
dros. Como se trataba de una indus- 
tria muy lucrativa, nuestro artista se 
preocupó de evitar entodo lo posible 
copias e imitaciones falsamente atri- 
buidasa él. Para ello elaboró un catá- 
logo de sus cuadros, que llegaron a 
superar el número de cuatrocientos. 


“Ask me no more; de Lawrence por Alma-Tadema (1906). 


En Londres encontró 
clientes de alto poder 
adquisitivo dispuestos 
a pagar por sus cuadros 


Era un pintor que 
dedicaba mucha 
atención a la perfección 
en el dibujo y en el color 


La calidad de su obra ha sido muy 
discutida a lo largo del último siglo y 
medio. Mientras algunos críticos 
consideraban que era un auténtico 
maestro, otros lo trataban — sobre to- 
do después de su muerte- con poco 
respeto como un pintor poco creati- 
vo que sólo buscaba satisfacer los in- 
tereses de una clientela rica, pero po- 
co entendida en arte; y lo tachaban 
poco menos que de pintor de cromos 
y de adornos propios para una man- 
sión victoriana, pero de escasa cali- 
dad artística. 


Oscilaciones importantes 

La historia económica de las obras 
de Alma-Tadema es también muy 
interesante, porque refleja las oscila- 
ciones que puede experimentar tan- 
to la apreciación artística como la va- 
loración económica de los cuadros 
de un pintor tras su muerte. Todos 
los historiadores de la economía del 
arte coinciden en que, en la década 
de 1920, el mercado de grandes 
maestros cambió de forma muy sig- 


nificativa. Por una parte, se empeza- 
ron a valorar los cuadros de los im- 
presionistas, posimpresionistas y ar- 
tistas de vanguardia, que alcanzaron 
cifras muy elevadas, con la interven- 
ción de un nuevo tipo de marchan- 
tes, capaces de orientar los gustos y 
las modas para obtener mayores in- 
gresos en sus ventas; y, por otra, cua- 
dros que habían sido muy aprecia- 
dos hasta la Primera Guerra Mun- 
dial vieron cómo sus precios se redu- 
jeron de forma drástica. 

Fue el caso, por ejemplo, de los 
grandes retratistas ingleses del siglo 
XVIII. Y lo fue también de las obras 
de los pintores victorianos, Alma- 
Tadema, entre ellos. De hecho, se ha 
calculado que alguien que comprara 
un cuadro de este artista hacia 1900 
y lo vendiera treinta años después 
podría haber perdido dos terceras 
partes de lo que pagó. Pero, como su- 
cede también a menudo, el mercado 
se dio la vuelta años más tarde; y en 
subastas realizadas en la década de 
2010, algunas de las obras más im- 
portantes de nuestro artista se llega- 
ron a vender hasta por treinta millo- 
nes de dólares. 

Alma-Tadema vivió muy bien de 
su pintura y no tuvo la suerte de ver 
cómo ésta se desvalorizaba sólo al- 
gunos años después de su muerte. 
Pero se sentiría satisfecho, segura- 
mente, si acudiera a una sala de su- 
bastas y viera los precios que se pa- 
gan hoy por sus cuadros. 

Catedrático Emérito de Economía 


de la Universidad Complutense 
Fundación Civismo 


TENDENCIAS 


El diseñador de los 
abanicos de Rosalía, 
Madonna o el Ritz 


Nerea Serrano. Madrid 

Olivier Bernoux y Mandarin 
Oriental han hecho match. No es 
para menos, pues les unen los aba- 
nicos. El francés es un ilustre dise- 
fiador de este accesorio con tien- 
das en Madrid, Sevilla, Milán o 
Nueva York y la enseña hotelera de 
lujo tiene al abanico como logo. 
Que surgiera la chispa era inevita- 
ble; acaban de presentar una colec- 
ción de edición limitada diseñada 
por Bernoux que puede comprar- 
se en el Mandarin Oriental, Ritz 
por un precio que llega hasta los 
690 euros. “Somos 
dos casas que tienen 
la misma filosofía de 
amor al detalle y el 
culto al saber hacer. 
Mi objetivo ha sido 
ser fiel al espíritu de 
ese icono que es el 
abanico para darle 
un toque contempo- 
ráneo y moderno. 
Tradición, herencia 
y legado pueden ser 
sinónimos de mo- 
dernidad, atrevi- 
miento y refinamien- 
to. Además, llevan 
una cadena que per- 
mite ponérselo en 
bandolera, como si fuera un bolso”, 
explica Bernoux. 

El creador reivindica la impor- 
tancia de este accesorio. “El abani- 
co está hoy muy vivo y es muy ten- 
dencia. Se ha convertido en un ac- 
cesorio imprescindible, al igual 
que el bolso o las joyas”. Lo saben 
Madonna, Rosalía o Beyoncé, que 
ya han lucido sus creaciones: “Esto 
tiene un gran impacto comunicati- 
vo y económico, pero también mo- 
tivacional y emocional; es un reco- 
nocimiento al trabajo de todos los 


e 


Olivier Bernoux tiene tienda en Madrid, Nueva York o Milán. 


que hacemos realidad que un com- 
plemento olvidado se haya conver- 
tido en algo elegante y sensual”. 

Un accesorio revitalizado por 
Bernoux que se fabrica en España. 
“En muchos sectores, la artesanía 
está en peligro de desaparecer. 
Hay poco escrito sobre la fabrica- 
ción del abanico; es un saber que se 
transmite oralmente, un trabajo de 
muchas horas fallando y repitien- 
do. Es fundamental que la idea de 
un creador esté apoyada por arte- 
sanos dispuestos a superar los obs- 
táculos”. 


El último proyecto de Olivier Bernoux es una edición 
limitada de abanicos para Mandarin Oriental, Ritz. 


Para el creador francés, el abani- 
co no entiende de generaciones ni 
de géneros. “Es cuestión de ten- 
dencia. La Generación Z lo usa co- 
mo mensaje, otras personas de 
otras épocas para reflejar su estado 
de ánimo y una novia, por ejemplo, 
le puede dar la misma importancia 
que al ramo de flores. Aporta con- 
fianza, también a un hombre. Hoy 
en día ya se atreve a utilizar un ta- 
maño de abanico un poco más 
grande y, sobre todo, juega mucho 
más con el diseño”. 
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EL VALOR DE LA PRUDENCIA 


Aprender del fracaso, el arte 
de la sabiduría en la oficina 


APRENDER Éste no es el fin del camino, sino una oportunidad inestimable para crecer. 


Antonio Núñez. Madrid 

En el mundo frenético de los nego- 
cios, una mala decisión puede signi- 
ficar la diferencia entre éxito y fraca- 
so. Sin embargo, ante la inevitabili- 
dad de los fracasos, serevela una ver- 
dad fundamental: éste no es el fin del 
camino, sino una oportunidad ines- 
timable para aprender y crecer. Co- 
mo señaló Baltasar Gracián en Ord- 
culo manual y arte de la prudencia, 
“no es más sabio el que sabe muchas 
cosas, sino el que sabe cosas útiles”. 


* La sabiduría practica sobre el co- 
nocimiento acumulativo. Es fácil 
caer en la trampa de creer que el va- 
lor radica en la cantidad de conoci- 
miento que uno posee. Sin embargo, 
como nos enseña Gracián, “más 
cuesta hacerse entender que el sa- 
ber”. Esta máxima nos invita a refle- 
xionar sobre la importancia de la 
aplicación práctica del conocimiento 
sobre la mera acumulación de datos. 
Tomemos el ejemplo de Marie Cu- 
rie, la científica que descubrió el ra- 
dio y el polonio. A lo largo de su ca- 
rrera, Curie enfrentó numerosos de- 
safíos y fracasos en su búsqueda de la 
comprensión de los elementos ra- 
dioactivos. Sin embargo, cada fraca- 
so la llevó un paso más cerca de sus 
descubrimientos revolucionarios. 
La aplicación práctica de su conoci- 
miento y la perseverancia la convir- 
tieron en una de las científicas más 
influyentes de la historia. 


* El que mucho abarca, poco aprie- 
ta. En un mundo donde la multitarea 
se enaltece como una virtud, esta má- 
xima cobra una relevancia particular 
en el liderazgo. Es fácil dispersarse y 
querer abarcar demasiado, persi- 
guiendo cada idea brillante que surge 
en el horizonte. Sin embargo, como 
señala Gracián, el verdadero valor ra- 
dica en la capacidad de enfocarse en 
lo que realmente importa y dedicar 
nuestros recursos y energía a esos ob- 
jetivos concretos. Un ejemplo inspi- 
rador es la historia de Mahatma 
Gandhi, líder indio que luchó por la 
independencia de su país mediantela 
resistencia no violenta. Gandhi dedi- 
có su vida a una causa específica y se 
negó a ser distraído por otros proble- 
mas que surgían en el camino. Su en- 
foque implacable y su determinación 
lo convirtieron en un líder admirado 
yrespetadoen todo el mundo. 


• Eluso práctico del conocimiento. 
“No se llega a ser sabio por mucho 
saber, sino por el uso que se hace de 
él”, nos enseña Gracián, que resalta 


Marie Curie. 


Crispin Tickell. 


laimportancia de la experiencia per- 
sonal y la sabiduría práctica en el li- 
derazgo empresarial. Por mucho 
que se pueda aprender de los libros y 
de la teoría, es la experiencia directa 
y la aplicación práctica del conoci- 
miento lo que verdaderamente nos 
convierte en líderes prudentes, sa- 
bios y eficaces. Dicho principio tam- 
bién está presente en el pensamiento 
de Confucio: “Vi, y olvidé; escuché, y 
recordé; hice, y entendí”. Un ejem- 
plo que ilustra este principio es la vi- 
da de Helen Keller, una figura inspi- 
radora que superó la sordera y la ce- 
guera para convertirse en una desta- 
cada autora, activista y oradora. Ke- 
ller no solo adquirió conocimientos 
teóricos a través de sus estudios, sino 
que también los aplicó de manera 
práctica en su lucha por los derechos 
de las personas con discapacidad. Su 
experiencia personal y su determi- 
nación la convirtieron en un símbolo 
de superación y resiliencia. Otro 
ejemplo es Sir Crispin Tickell, Re- 
presentante Permanente de Reino 
Unido ante Naciones Unidas y pres- 
tigioso académico en el ámbito de 
historia de la geografía, que puso sus 


IRR 


Ernest Shackleton. 


“El verdadero 
conocimiento no está 
en saber, sino en saber 
lo que se puede" 


"El éxito consiste en 
aprender a ir de fracaso 
en fracaso sin perder 

el entusiasmo" 


conocimientos al servicio de Nacio- 
nes Unidas y dela creación del Panel 
Intergubernamental sobre Cambio 
Climático. 


* El auténtico conocimiento y la 
sabiduría personal. “El verdadero 
conocimiento no está en saber, sino 
en saber lo que se puede", nos re- 
cuerda Gracián. Esta cita destaca la 
importancia de la adaptabilidad y la 
comprensión de nuestras propias 
capacidades y limitaciones en el lide- 
razgo empresarial. Un ejemplo que 
ilustra este principio es la historia de 
Ernest Shackleton, el legendario 


Helen Keller. 


Winston Churchill. 


explorador polar. Shackleton lideró 
expediciones al Polo Sur enfrentan- 
do desafíos extremos y condiciones 
adversas. A pesar de los obstáculos, 
Shackleton demostró una profunda 
comprensión de sus propias habili- 
dades y las de su equipo, lo que le 
permitió tomar decisiones informa- 
das y mantener la moral alta en si- 
tuaciones desesperadas. 


* Convertirlos fracasos en oportu- 
nidades de crecimiento. Winston 
Churchill nos regalaba que el “éxito 
consiste en aprender a ir de fracaso 
en fracaso sin perder el entusiasmo”. 
En conclusión, aprender de los fra- 
casos y adquirir conocimientos úti- 
les son pilares fundamentales del li- 
derazgo empresarial efectivo. Como 
nos enseña Gracián, la verdadera sa- 
biduría reside en la capacidad de 
aplicar el conocimiento en situacio- 
nes concretas y aprender -y valerse- 
de las experiencias, incluso de los 
fracasos. 


“Senior partner’ de Parangon 
Partners y experto en liderazgo 
para Alta Dirección 

y Gobierno Corporativo 


PISTAS 


cata de vinos 
en La Caminera 


La Caminera propone a sus 
huéspedes completar un circuito 
de golf, practicar yoga, formar 
parte de una cata de vinos 
manchega maridada o disfrutar 
de un almuerzo campestre. 
Ubicado en pleno corazón de 

La Mancha, además es un hotel 
pet friendly, una característica 
que permite que las mascotas 
acompañen a sus dueños que se 
podrán alojar en alguna de sus 
habitaciones, con un mínimo de 
32 metros cuadrados. 


Disfrutar de 
un rosado en el 
resort La Zambra 


Cada miércoles, la terraza de 
Picador, en el corazón del resort 
La Zambra, invita a disfrutar de 
una selección de vinos rosados 
andaluces, nacionales e 
internacionales, a través de 
catas guiadas por bodegueros 
y referentes del sector. Los 
asistentes podrán disfrutar de 
una selección de cinco vinos 
exclusivos de entre más de las 
noventa referencias de la carta 
del restaurante que dirige el 
chef Juanjo Solano. 


Los accesorios 
para conciertos 


de Duki y Mahou 


El 8 de junio, Duki y Mahou 
presentaron La Diabla, una 
cerveza, en un concierto en el 
estadio Santiago Bernabéu. 
Ahora lanzan una colección de 
accesorios, que incluyen, desde 
un vaso luminoso, imprescindible 
para que nadie se pierda durante 
un concierto hasta una camiseta 
con el icónico logo de La Diabla. 
También, una gorra para 
protegerse del sol; y una 
sudadera para las noches más 
frescas del verano. 


EL LEGADO DE... 


La hija de esclavos que se 


convirtió en empres 


2 r > " ^ 2 [а 
EXITO Sarah Breedlove triunfó vendiendo un crecepelo que ella misma inventó. 


Belén Ramírez. Madrid 

Sarah Breedlove, hija de esclavos li- 
berados poco antes de que ella nacie- 
ra en la Luisiana de 1867, quedó 
huérfana a los siete años y tras traba- 
jarenloscampos de algodón fue em- 
pleada doméstica. Tras ser lavande- 
ra, una mafiana, al inclinarse sobre la 
tabla de lavar y mirar sus brazos cu- 
biertos de espuma de jabón, se pre- 
guntó: “¿Qué vas a hacer cuando en- 
vejezcas y se te agarrote la espalda? 
¿Quién va a cuidar de tu hija?”. Y con 
el propósito claro en mente de bus- 
car una oportunidad para salir de la 
pobreza comenzó su extraordinario 
camino hacia el éxito. 

A finales del siglo XIX, muchos 
estadounidenses carecían de fonta- 
nería interior en casa y electricidad, 
con lo que bañarse era un lujo re- 
servado para unos pocos. Como 
consecuencia de la falta de higiene, 
el pelo de muchas mujeres, entre 
ellas Breedlove, se llenaba de piojos 
y bacterias lo que provocaban su 
caída. Para poner remedio a su pro- 
blema utilizaba los productos para 
el cuidado del cabello de Annie Ma- 
lone. Pronto comenzó a trabajar pa- 
ra ella como vendedora hasta que, 
poco tiempo después, elaboró un 
crecepelo y se decidió a montar su 
propio negocio vislumbrando una 
gran oportunidad en un nicho de 
mercado escasamente explotado 
hasta entonces. 

Muy consciente de las necesida- 
des de las mujeres negras en ese mo- 
mento, Breedlove no perdió nunca el 
foco sobre quién era su público obje- 
tivo: mujeres afroamericanas nor- 
males, alejadas del estereotipo de be- 
lleza. Y a partir de esa idea cimentó 
las bases de su negocio. 

Dejándose asesorar por su tercer 
marido, Charles Joseph Walker, 
vendedor de publicidad en periódi- 
cos, se volcó en desarrollar una im- 
portante campaña de márketing. Se 
hizo llamar Madam C. J. Walker 
convirtiéndose ese nombre en el de 
la marca con la que comercializó sus 
productos. Lo de madam no sólo le 
confería un cierto aire francés aso- 
ciado al refinamiento sino que plan- 
taba cara a la corriente de aquella 
época de no llamar señoras a las mu- 
jeres negras y referirse a ellas única- 
mente por su nombre de pila o, peor, 
como auntie. 

Rompió moldes al publicar asi- 
duamente en los periódicos de pren- 
sa negra imágenes suyas con su 
nombre para anunciar los efectos de 
su Maravilloso Crecepelo (hasta en- 
tonces las modelos de los anuncios 


Sarah Breedlove era más conocida con el nombre de Madam C. J. Walker, con el 
que también denominó a su empresa de productos capilares. Ella hacía de modelo. 


solían ser mujeres blancas). De este 
modo, además de publicidad, consi- 
guió generar una imagen de marca 
muy potente poniéndoselo muy difi- 
cil asus imitadores. 


Su propia historia 

A pesar de que apenas tenía estudios, 
definió procedimientos y estrategias 
de márketing dignos de cualquier es- 
cuela de negocios. Lo que ella ofrecía 
no era un producto para fortalecer y 
embellecer el pelo (el deseo de las 
mujeres blancas) sino para sanarlo 
(la necesidad de su público objetivo). 
Y sobre esa premisa lo que les vendía 
era un estilo de vida basado en la sa- 
lud y, con ella, en la belleza y la au- 
toestima de la mujer negra. 

Con un talento innato para la na- 
rración y gran capacidad de influen- 
cia basó su discurso de ventas en su 
propia historia dotándolo de emo- 
cionalidad y credibilidad y consi- 
guiendo inspirar a mujeres que su- 
frían el mismo problema capilar que 
tuvo ella. 


Persiguiendo la meta de expandir 
su negocio, recorrió miles de kilóme- 
tros con un objetivo: cultivar relacio- 
nes estratégicas con la Iglesia y los lí- 
deres negros de aquellas ciudades en 
las que preveía que triunfaría su cre- 
cepelo. Gracias a ellos llegaba a mu- 
chas mujeres a las que invitaba a reu- 
niones sociales donde hacía demos- 
traciones de su producto con un en- 
foque personal que lograba fidelizar 
a las clientas (toda una precursora 
del networking). 

Su plan de expansión pasaba por 
crear plataformas de distribución 
nacional para sus productos contra- 
tando a mujeres que, como hizo ella, 
vendieran puerta a puerta. Su inten- 
ción era empoderar a las afroameri- 
canas y crear riqueza generacional 
para sus familias. “No os sentéis a es- 
perar a que lleguen las oportunida- 
des. Tenéis que levantaros y crearlas 
vosotras mismas”, solía decir. 

Definió un modelo de márketing 
multinivel que convertiría alas agen- 
tes-consumidoras en propietarias. 


“Abra su propia tienda; asegúrese la 
prosperidad y la libertad”, rezaba 
uno de los folletos de Madam C.J. 
Walker, animando a las mujeres a 
cumplir un sueño. 

Con el firme propósito de cambiar 
el statu quo, y como pionera de la 
igualdad positiva, dio vida a una ini- 
ciativa empresarial socialmente res- 
ponsable dando empleó a miles de 
mujeres adelantándose, varios años, 
al Movimiento por los Derechos Ci- 
viles y más de un siglo ala Agenda pa- 
rael Desarrollo Sostenible. 

Promovió el talento femenino 
ofreciendo a sus agentes formación 
acreditada sufragando los costes de 
quienes no podían costearse el cur- 
so. Pagó salarios justos y suculentas 
comisiones y ayudó económicamen- 
te a aquellas con dificultades para 
afrontar la construcción o la reforma 
de sus peluquerías. 


Causas educativas y benéficas 
Sureputación como empresaria sólo 
era comparable a su fama de filán- 
tropa. Entregó generosas donacio- 
nes a causas educativas y a organiza- 
ciones benéficas para negros e instó 
asus empleados a contribuir con sus 
comunidades recompensándoles 
con primas cuando lo hacían. *Vues- 
tro primer deber es para con la hu- 
manidad”, dijo a sus agentes de ven- 
tas en su segunda convención nacio- 
nal de 1918 para animarles a promo- 
ver sus valores. 

En la era de las Leyes Jim Crow 
-que propugnaban la segregación 
racial y negaban el capital bancario a 
los negros de los estados sureños- 
Breedlove luchó con perseverancia 
por salir de la pobreza y por su pro- 
pia legitimidad como mujer negra. 
Su extraordinaria intuición para los 
negocios le llevó en apenas doce 
años a crear un imperio internacio- 
nal del cuidado del cabello, llegando 
a figurar en el Libro Guinness de los 
Récords como la primera mujer mi- 
llonaria que se hizo a sí misma. 

Más de un siglo después de su 
muerte, su marca sigue inspirando 
líneas de productos que han llegado 
a venderse en grandes empresas co- 
mo Sephora o Walmart y su lideraz- 
go ha sido objeto de un caso de estu- 
dio de la Harvard Business School. 
Con una trayectoria así no es de ex- 
trañar que hasta Netflix le haya dedi- 
cado una miniserie a esta extraordi- 
naria emprendedora: Madam C. J. 
Walker: Una mujer hecha a sí misma. 

Socia Directora de SUMMUM 
Training & Coaching 
y autora del libro ‘Fórmula ON' 
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QUÉ LEE 
EL DIRECTIVO 


Sergi Figueres 
Cofundador y presidente 
de la plataforma Worldcoo 


Las respuestas 
de Hawking a 
los temas más 
complejos 


Sergi Figueres reconoce que 
siempre es *un placer" leer a 
Stephen Hawking. *Su forma 
sencilla de escribir y de respon- 
der a grandes preguntas de una 
manera accesible, entretenida y 
relevante convierten a su libro 
póstumo en una de sus mejores 
obras". El fundador de Worldcoo, 
plataforma para hacer donacio- 
nes solidarias al pagar con tarjeta 
o compensar la huella de carbo- 
no, serefiere a Breves respuestas a 
las grandes preguntas (Crítica), li- 
bro en el que el científico estable- 
ce una relación entre “ciencia y lo 
desconocido”, explica Figueres. 
“Te lleva a reflexionar y a cues- 
tionarte temas que todos, en al- 
guna ocasión, nos preguntamos, 
y que seguramente la mayoría no 
tienen una respuesta concluyen- 
te: ¿Cómo empezó todo? ¿Se pue- 
de predecir el futuro? ¿Qué hay 
dentro de un agujero negro? 
Hawking tiene la habilidad de 
aportar luz a estos temas tan 
complejos y darnos herramientas 
para reflexionar y conformar 
nuestra visión”. 


BREVES RESPUESTAS 
ALAS GRANDES 
PREGUNTAS 


* Autor: Stephen Hawking. 
* Editorial: Crítica. 
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AUTODEFINIDO 


Las definiciones resaltadas en este autodefinido indican que están relacionadas con el personaje de la fotografía. 
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CÓMO SE JUEGA 


El sudoku consiste 
en una cuadrícula 
de 9 x 9 casillas 

(es decir 81), 
dividido en 9 "cajas" 
de 3 x 3 casillas. 

Al comienzo del 
juego, solo algunas 
casillas contienen 
nümeros del 1 al 9. 
El objetivo del juego 
es llenar las casillas 
restantes también 
con cifras de 1 al 9, 
de modo que en 
cada fila, en cada 
columna y en cada 
"caja" aparezcan 
solamente esos 
nueve nümeros 

sin repetirse. 
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